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1RØsumØ
La macroØconomie nØo-keynØsienne repose sur l￿ hypothŁse qu￿ il existe des rigiditØs nominales
au niveau microØconomique et notamment que les prix sont rigides : les entreprises ne peuvent
pas ajuster leur prix de fa￿on continue. Cet article propose une synthŁse des di⁄Ørents travaux
rØcents portant sur les modŁles microØconomiques de ￿xation des prix et sur leur Øvaluation em-
pirique. Deux explications justi￿ent la rigiditØ des prix au niveau microØconomique : un premier
modŁle suppose que les prix sont dØpendants du temps, ￿ chaque pØriode une proportion exogŁne
des entreprises peut ajuster ses prix. La littØrature empirique Øvalue cette proportion d￿ entreprises
changeant ￿ chaque pØriode et teste la stabilitØ de cette proportion au cours du temps. Un deux-
iŁme modŁle suppose que les prix sont dØpendants de l￿ Øtat. Les entreprises subissent ￿ chaque
changement de prix un coßt ￿xe et il peut Œtre alors optimal pour ces entreprises de di⁄Ører le
changement de prix. La littØrature empirique s￿ est attachØe ￿ Øvaluer l￿ importance de ces coßts
d￿ ajustement et leurs consØquences sur l￿ in￿ ation notamment.
Mots-clØs : RigiditØ des prix, in￿ ation, politique monØtaire
Codes JEL : E31, E52
Abstract
Microeconomic price rigidity is one of the main assumptions of the neo-keynesian macroeconomic
models. Firms are not able to adjust continuously their prices. In this paper, we make a synthesis of
the main microeconomic price setting theoretical models and of their empirical counterparts. Price
rigidity is often justi￿ed by two models: a ￿rst one assumes that prices are time-dependent. At
each period, a constant proportion of ￿rms can change their prices. A lot of recent empirical works
provide estimates of this proportion and evaluate its stability over time. A second model assumes
that prices are state-dependent. Firms have to pay an adjustment cost each time they change
their price and it can be optimal to di⁄er a price change. These adjustments costs are empirically
measured and empirical studies focus on the impact of these menu costs on the in￿ ation process.
Keywords: Price rigidity, in￿ ation, monetary policy
JEL codes: E31, E52
2RØsumØ non technique
La litØrature portant sur la dynamique des prix au niveau microØconomique a connu un rØgain rØ-
cent expliquØ par la nØcessitØ de mieux microfonder empiriquement les modŁles macroØconomiques.
Aujourd￿ hui, la plupart des modŁles dynamiques d￿ Øquilibre gØnØral stochastique repose en e⁄et
sur l￿ hypothŁse qu￿ au niveau microØconomique, les entreprises changent peu frØquemment leurs
prix. La non-neutralitØ de la monnaie est ainsi expliquØe par l￿ existence de rigiditØs nominales em-
pŒchant les entreprises d￿ ajuster leurs prix de fa￿on continue aux chocs. On peut distinguer deux
types de microfondations thØoriques de la rigiditØ des prix. Un premier type d￿ hypothŁses suppose
que les prix sont dØpendants du temps, c￿ est ￿ dire qu￿ ￿ chaque pØriode une partie seulement des
entreprises peut ajuster ses prix. Un deuxiŁme type d￿ hypothŁse thØorique suppose que les prix
sont dØpendants de l￿ Øtat : les entreprises font face ￿ un coßt ￿xe d￿ ajustement appelØ coßt de
menu au moment de changer leurs prix et il peut Œtre optimal pour ces entreprises de di⁄Ører un
changement de prix. Gr￿ce ￿ la disponibilitØ nouvelle de donnØes microØconomiques de prix, les
Øvaluations empiriques de ces hypothŁses connaissent un dØveloppement rØcent. Dans cet article,
nous confrontons les modŁles thØoriques de ￿xation des prix aux rØsultats empiriques obtenus ces
derniŁres annØes. Il s￿ agit de comprendre dans quelle mesure les Øtudes empiriques rØcentes vien-
nent con￿rmer ou in￿rmer les hypothŁses des modŁles thØoriques et en quoi cette information est
utile pour comprendre l￿ e⁄et de la politique monØtaire sur la production.
Un premier rØsultat est qu￿ au niveau microØconomique, les prix ne sont pas parfaitement ￿ exi-
bles. La durØe entre deux changements de prix est de 6 mois en Europe et lØgŁrement moins aux
Etats-Unis. Par ailleurs, il existe une grande hØtØrogØnØitØ sectorielle : les prix de l￿ Ønergie sont
modi￿Øs trŁs frØquemment alors que ceux des services changent en moyenne tous les ans. En￿n, le
dernier rØsultat important issu de ces Øtudes est que la proportion de baisses de prix est signi￿cative,
autour de 40%.
DeuxiŁmement, les Øtudes semblent conclure que les rŁgles de dØpendance au temps perme-
ttent de reproduire un certain nombre de faits stylisØs au niveau microØconomique comme : i)
l￿ importance des contrats soulignØe par les enquŒtes auprŁs des entreprises; ii) l￿ Øchelonnement des
changements de prix; iii) beaucoup d￿ Øtudes concluent qu￿ un mØlange de modŁles de Taylor et de
Calvo permet de reproduire les frØquences de changements de prix observØes. Toutefois, le modŁle
de state-dependence, plus riche dans son interprØtation Øconomique, permet de rendre compte des
3coßts d￿ ajustement signi￿catifs subis par les entreprises au moment des changements de prix. Un
nombre important d￿ enquŒtes mais aussi d￿ Øvaluations ØconomØtriques mettent en avant le r￿le
signi￿catif jouØ par ces coßts. En￿n, les modŁles structurels ou semi-structurels state-dependent
estimØs permettent une comprØhension plus ￿ne des comportements conduisant ￿ un changement
de prix. Il est maintenant possible de distinguer la rigiditØ des prix issue de la rigiditØ des facteurs
dØterminant le prix de celle issue des coßts ￿ changer le prix.
En￿n, les Øtudes microØconomiques montrent que les modŁles macroØconomiques utilisant une
rŁgle de ￿xation des prix ￿ la Calvo et un paramŁtre d￿ indexation simpli￿ent beaucoup le mØcanisme
de ￿xation des prix tel qu￿ il est observØ. L￿ indexation des prix ￿ l￿ in￿ ation passØe est trŁs faible
dans la plupart des pays et la probabilitØ de changer son prix n￿ est pas indØpendante du contexte
Øconomique de l￿ entreprise. Toutefois, l￿ introduction de modes de ￿xation de prix plus complexes
permet certes d￿ amØliorer la pertinence empirique des microfondations mais ajoute aussi beaucoup
de di¢ cultØs techniques et ne permet pas toujours de rØpliquer les dynamiques agrØgØes.
Non technical summary
The number of studies dealing with microeconomic price setting has been recently renewed.
This renewal is mostly explained by the need of better microfoundations in macroeconomic models.
The assumption of infrequency of price change is one of the most important hypothesis of the
dynamic stochastic general equilibrium models. The non neutrality of money is then explained by
the existence of nominal rigidities that prevent ￿rms from continuously adjusting their prices to
shocks. Two types of theoretical microfoundations of price rigidity can be distinguished: ￿rst, prices
are time-dependent. At each period, only a proportion of ￿rms can adjust their prices. Secondly,
prices are state-dependent: ￿rms have to pay an adjustment cost (called menu cost) each time
they change their prices and it could be optimal not to change their prices immediately. Thanks
to a new avaibility of price microeconomic data sets, empirical evaluations of these assumptions
have been recently growing. In this article, we compare the predictions of theoretical models with
their empirical estimations. Do these new empirical studies con￿rm or not the main assumptions
that are usually made in macroeconomic models? Can these new empirical results be useful to
understand the e⁄ect of the monetary policy?
A ￿rst set of results show that at the microeconomic level, prices are not prefectly ￿ exible.
The price duration is around 6 months in Europe and a little less in the United States. There
4also exists a huge heterogeneity across sectors: energy prices are modi￿ed very frequently whereas
service prices are changed only once a year. The proportion of decreases is signi￿cant, around 40%.
Secondly, many empirical studies conclude that time dependent rules can replicate some stylised
facts at the microeconomic level: i) the relevance of price contracts as shown by ￿rms￿surveys;
ii) the staggering of price changes; iii) a mixture of Taylor and Calvo rules is able to replicate
the main patterns of the frequency of price changes. However, state-dependent models help to
provide a deeper economic analysis and can take into account the signi￿cant costs of adjustment
that ￿rms have to pay at the price change. A lot of surveys but also some econometric evaluations
show that these adjustment costs are not negligible. Moreover, structural or semi-structural state-
dependent models estimated with microeconomic data allow a better understanding of the price
change behaviour. We could for example distinguish price rigidity caused by the rigidity of the
underlying determinants of price and the rigidity caused by the menu costs.
Lastly, using a Calvo model and a parameter of indexation in macroeconomic models is an
important simplica￿cation of the price change behaviour if we consider the microeconomic evidence.
Very little evidence in favour of price indexation to past in￿ ation is found in the data and the
probability of price change depends on the ￿rm economic shocks. However, introducing more
complex price setting rules leads to important technical di¢ culties and macroeconomic models
with state-dependent pricing rules are sometimes unable to replicate the main aggregate responses
to shocks.
51 Introduction
Un champ nouveau pour la microØconomØtrie s￿ est ouvert rØcemment portant sur la question du
comportement de ￿xation des prix des entreprises. Deux raisons peuvent Œtre avancØes pour ce
regain d￿ intØrŒt pour la dynamique des prix au niveau microØconomique : la nØcessitØ ou le souhait
de mieux microfonder empiriquement les modŁles macroØconomiques et la disponibilitØ nouvelle de
donnØes microØconomiques (notamment celles utilisØes pour construire les indices de prix ou les
donnØes de ￿scanner￿relevØes dans les supermarchØs).
Aujourd￿ hui, la plupart des modŁles dynamiques d￿ Øquilibre gØnØral stochastique repose sur
l￿ hypothŁse qu￿ au niveau microØconomique, les entreprises changent peu frØquemment leurs prix
(Woodford, 2003). La non-neutralitØ de la monnaie est ainsi expliquØe par l￿ existence de rigid-
itØs nominales empŒchant les entreprises d￿ ajuster leurs prix de fa￿on continue en rØaction aux
di⁄Ørents changements de l￿ environnement Øconomique (Goodfriend et King, 1997). Les modŁles
neo-keynØsiens dØrivent alors de microfondations thØoriques un ensemble d￿ Øquations rØduites issues
du comportement d￿ optimisation des agents Øconomiques. En suivant Blanchard et Fischer (1989),
on peut distinguer deux grandes familles de microfondations thØoriques de la rigiditØ des prix. Un
premier type d￿ hypothŁses suppose que les prix sont dØpendants du temps, c￿ est ￿ dire qu￿ ￿ chaque
pØriode une partie seulement des entreprises peut ajuster ses prix. Taylor (1980) puis Calvo (1983)
ont ainsi proposØ des modŁles ￿ prix ￿xes, oø les prix sont non seulement prØdØterminØs mais restent
constants pour plusieurs pØriodes. Un deuxiŁme type d￿ hypothŁse thØorique suppose que les prix
sont dØpendants de l￿ Øtat : les entreprises font face ￿ un coßt ￿xe d￿ ajustement appelØ coßt de
menu (traduction littØrale de menu-cost) au moment de changer leurs prix et il peut Œtre optimal
pour ces entreprises d￿ attendre plut￿t que de changer leurs prix ￿ chaque pØriode (Barro (1972),
Sheshinski et Weiss (1977, 1979, 1983), Danziger (1983, 1984) et Hansen (1999)).
Si la littØrature thØorique sur les microfondations des modŁles macroØconomiques keynØsiens
est assez riche (Kempf (1992a,b) pour une premiŁre synthŁse), les Øvaluations empiriques de ces
hypothŁses connaissent un dØveloppement rØcent. Les premiers travaux empiriques datent de la
￿n des annØes 80 avec les travaux fondateurs de Cecchetti (1986) qui teste l￿ hypothŁse de coßt de
menu sur des donnØes microØconomiques de prix de magazines. Lach et Tsiddon (1992) proposent
des rØsultats empiriques sur la rigiditØ des prix de dØtail alimentaires en Israºl ￿ la ￿n des annØes
70 durant une pØriode de trŁs grande in￿ ation. Plus rØcemment, Genesove (2003) rØalise une
6Øtude similaire sur les loyers des appartements. Cependant, ces Øtudes sont encore assez partielles
et concernent des produits ou des secteurs trŁs spØci￿ques ; il est alors trŁs di¢ cile d￿ en tirer
des tests robustes pour les modŁles macroØconomiques. Cette relative raretØ des Øtudes couvrant
toute l￿ Øconomie d￿ un pays traduit la di¢ cultØ d￿ accØder aux donnØes microØconomiques de prix.
Pourtant, des Øtudes rØcentes ont permis de caractØriser plus complŁtement la rigiditØ des prix tant
pour les prix ￿ la consommation que pour les prix ￿ la production. Pour les prix ￿ la consommation,
les rØsultats apparaissent nombreux (Bils et Klenow (2004) ou Nakamura et Steinsson (2007) pour
les Etats-Unis, Dhyne et al. (2006) pour la zone euro1, Baudry et al. (2005) pour la France).
Du c￿tØ des prix ￿ la production, les Øtudes sont encore rares mŒme si dans le cadre de l￿ IPN des
rØsultats de plus en plus prØcis sont disponibles (Vermeulen et al. (2007) et Gautier (2008)). Par
ailleurs, des enquŒtes qualitatives auprŁs des entreprises sont aussi disponibles, elles ont ØtØ menØes
dans plusieurs pays pour rassembler des informations ￿ structurelles￿ sur leur comportement de
￿xation de prix (Blinder (1991) et Blinder et al. (1998) aux Etats-Unis, Fabiani et al. (2006) pour
la zone euro et Loupias et Ricart (2006) pour la France).
Jusqu￿ ici, les synthŁses publiØes sur la rigiditØ des prix (Taylor (1999) et Weiss (1993)) n￿ intŁgrent
pas ces nombreux rØsultats empiriques rØcents2. De plus, les modŁles et les rØsultats thØoriques ne
sont pas confrontØs directement ￿ ces rØsultats empiriques. Dans cet article, nous confrontons les
modŁles thØoriques de ￿xation des prix aux rØsultats empiriques obtenus ces derniŁres annØes. Il
s￿ agit de comprendre dans quelle mesure les Øtudes empiriques rØcentes viennent con￿rmer ou in-
￿rmer les hypothŁses des modŁles thØoriques et en quoi cette information est utile pour comprendre
l￿ e⁄et de la politique monØtaire sur la production.
Le plan de l￿ article est le suivant : dans la section 2, le modŁle thØorique de rØfØrence oø les
prix sont parfaitement ￿ exibles est prØsentØ. De nombreuses Øtudes empiriques utilisant des relevØs
de prix ￿ la consommation et ￿ la production rejettent la ￿ exibilitØ des prix. Nous synthØtisons
leurs rØsultats pour justi￿er l￿ introduction de prix rigides. La troisiŁme partie prØsente le modŁle
thØorique de ￿xation des prix le plus souvent utilisØ par les macroØconomistes, le modŁle dØpendant
du temps. Les principaux tests empiriques de ce modŁle sont aussi prØsentØs dans cette partie. La
1Cet article synthØtise les rØsultats obtenus dans le cadre de l￿ IPN (In￿ ation Persistence Network), rØseau de
recherche crØØ ￿ l￿ initiative de la BCE et des Banques Centrales Nationales de la zone euro.
2Wolman (2000, 2007) n￿ intŁgrent que partiellement ces nouveaux rØsultats pour les mettre en perspective his-
torique.
7quatriŁme partie porte sur le modŁle de dØpendance ￿ l￿ Øtat, elle prØsente le modŁle simple avec c￿ut
d￿ ajustement puis ses extensions. Elle propose ensuite les validations empiriques de l￿ hypothŁse de
coßts d￿ ajustement proposØes par la litØrature et synthØtise les rØsultats des estimations empiriques
des e⁄ets de l￿ in￿ ation sur la dØcision de changer les prix. La derniŁre partie montre dans quelle
mesure l￿ hypothŁse microØconomique de ￿xation des prix est dØterminante pour la dynamique
macroØconomique agrØgØe notamment pour la relation production-monnaie.
2 Des prix ￿ exibles aux rigiditØs nominales
Dans un environnement Øconomique changeant, la rigiditØ des prix est dØ￿nie thØoriquement comme
un dØsajustement par raport ￿ l￿ Øquilibre. La rigiditØ nominale des prix est alors la di⁄Ørence entre
la valeur e⁄ective observØe du prix et sa valeur hypothØtique rØsultant de l￿ Øquilibre du marchØ. La
￿ exibilitØ des prix est complŁte lorsque l￿ on observe que tous les prix sont ￿ leur valeur d￿ Øquilibre
de marchØ. Nous explicitons dans cette section le modŁle oø les prix sont ￿ exibles, puis nous
prØsentons les enjeux empiriques de la mesure de cette rigiditØ et synthØtisons les rØsultats des
mesures des dØsajustements ￿ partir de donnØes microØconomiques.
2.1 ModŁle ￿ prix ￿ exibles et modŁles ￿ prix rigides
Si les prix Øtaient entiŁrement ￿ exibles, quel serait le prix ￿xØ par l￿ entreprise?
Le cadre thØorique usuel pour Øtudier la ￿xation des prix dans la litØrature nØo keynØsienne est
un cadre de concurrence monopolistique ￿ n entreprises oø les biens sont di⁄ØrenciØs plut￿t qu￿ un
cadre de concurrence pure et parfaite ￿ un seul bien. Cette hypothŁse permet d￿ introduire un
pouvoir de marchØ pour chaque entreprise et ainsi les entreprises peuvent ￿xer leur prix. Toutefois,
il faut noter que cette hypothŁse de concurrence monopolistique n￿ entra￿ne pas nØcessairement de
rigiditØ des prix et donc un e⁄et de la politique monØtaire. Elle permet simplement de pouvoir
envisager des comportements alternatifs de ￿xation de prix (Woodford, 2003).
Dans ce cadre, la fonction de pro￿t de l￿ entreprise i peut s￿ Øcrire :
￿i = PiYi ￿ F(Yi)
oø Pi est le prix ￿xØ par l￿ entreprise i, Yi est la production du produit i et F(:) est la fonction




oø ￿ > 1 est l￿ ØlasticitØ de la demande du bien i et Y est la demande totale. Les conditions du















. A l￿ Øquilibre, le prix ￿xØ P est Øgal au prix optimal P￿ ￿ toutes les pØriodes et
pour toutes les entreprises. Sous l￿ hypothŁse que les entreprises sont continuellement confrontØes
￿ des chocs sur leur coßt marginal, les prix devraient rØagir instantanØment ￿ ces chocs et donc
changer frØquemment. Une des consØquences macroØconomiques importantes est que mŒme dans
ce cadre de concurrence monopolistique, une hausse de la demande agrØgØe Y entra￿ne une hausse
instantanØe des prix (Woodford, 2003).
Pourtant, les travaux macroØconomiques empiriques montrent qu￿ une hausse de la demande
n￿ entra￿ne pas instantanØment une hausse de l￿ in￿ ation. Cette derniŁre est alors considØrØe comme
persistante. Ce constat a ouvert la voie ￿ la littØrature nØo-keynØsienne qui considŁre elle que les
prix sont rigides au niveau microØconomique les empŒchant de rØagir instantanØment aux chocs de
demande agrØgØs. Pour rØpliquer cette rigiditØ au niveau microØconomique, la littØrature thØorique
distingue deux modŁles qui sont frØquemment utilisØs : un modŁle dit de dØpendence au temps
(time-dependent model) et un modŁle de dØpendance ￿ l￿ Øtat (state-dependent model)4. Le pre-
mier, le modŁle de dØpendance au temps est le plus frØquemment utilisØ par la littØrature macroØ-
conomique, il s￿ agit gØnØralement de supposer que le prix est ￿xØ pour une certaine durØe dØterminØe
de fa￿on exogŁne. La question est alors de savoir si cette simpli￿cation permet de rØpliquer les faits
observØs au niveau macroØconomique et de bien approximer le comportement des entreprises. Le
deuxiŁme modŁle, celui de dØpendance ￿ l￿ Øtat, permet de dØterminer de fa￿on endogŁne la durØe des
3Si l￿ elasticitØ de la demande est constante
4D￿ autres modŁles ont ØtØ proposØs tels que le modŁle UST (Uncertain and Sequential Trade model) oø le produc-
teur fait face ￿ des pØriodes d￿ achat sØquentielles, et doit faire un arbitrage entre son prix et la probabilitØ de faire des
soldes (Eden (1994)) ou encore les modŁles de search introduits par Benabou (1988, 1992) oø les mØnages supportent
un coßt ￿ rechercher le meilleur prix (Konieczny et Skrzypacz (2004) pour un premier test de cette thØorie). Toutefois,
ces modŁles de rigiditØ des prix au niveau microØconomique restent peu utilisØs.
9prix, l￿ entreprise doit arbitrer dans ce modŁle, entre un coßt ￿ changer ses prix et le coßt ￿ s￿ Øcarter
du prix optimal obtenu avec un modŁle ￿ prix ￿ exibles. Toutefois, le modŁle macroØconomique
induit par ce modŁle est plus di¢ cile ￿ manier. Il s￿ agit alors de dØterminer la modØlisation la
plus adaptØe, la moins coßteuse en termes de mise en oeuvre et la plus capable de rØpliquer la
dynamique des prix au niveau micro et macroØconomique.
Est-il possible de valider empiriquement l￿ hypothŁse de rigiditØ des prix au niveau microØ-
conomique? Les prix sont-ils ￿ exibles ou rigides? Ces questions sont au coeur d￿ une littØrature
renouvelØe rØcemment par l￿ accŁs ￿ de nombreuses bases de donnØes microØconomiques. Celles-ci
permettent en e⁄et de suivre les Øvolutions des prix au cours du temps. Comme le souligne Kempf
(2005), en thØorie, les prix sont ￿ exibles si le prix P observØ est toujours Øgal ￿ sa valeur hypothØ-
tique d￿ Øquilibre P￿. Toutefois, les bases de donnØes sont souvent partielles et ne permettent pas
d￿ avoir une estimation du coßt marginal ou du taux de marge dØterminant P￿. C￿ est pourquoi, le
plus souvent, les travaux empiriques associent la ￿ exibilitØ des prix ￿ des durØes de prix courtes
et la rigiditØ est alors dØ￿nie comme une ￿xitØ du prix pendant un certain temps plus ou moins
long (dans les deux cas, l￿ hypothŁse implicite est que les entreprises font face ￿ des chocs continus).
Means (1935) est le premier ￿ proposer une dØ￿nition empirique de la rigiditØ des prix. Selon lui,
il existe des prix ￿administrØs￿ qui sont ￿￿xØs par une dØcision ￿administrative￿ de l￿ entreprise
et sont maintenus constants pour un laps de temps￿ . Ces prix s￿ opposent aux ￿prix de marchØ￿
￿xØs par la rencontre de l￿ o⁄re et de la demande et qui sont modi￿Øs ￿ chaque transaction (Stigler
et Kindahl, 1970). Dans un premier temps, il peut ainsi Œtre intØressant de mesurer ￿ l￿ aide de
statistiques simples, les grandes caractØristiques de l￿ ajustement des prix et d￿ en infØrer la plus ou
moins grande ￿ exibilitØ des prix.
2.2 L￿ ajustement des prix : une synthŁse des principaux rØsultats empiriques
Combien de temps une entreprise maintient-elle le prix d￿ un bien qu￿ elle produit? Dans cette partie,
nous prØsentons les rØponses ￿ cette question et proposons de dØcrire le processus d￿ ajustement des
prix au travers des principaux rØsultats empiriques issus de l￿ analyse de millions de relevØs de
prix dans un grand nombre de pays. Deux approches statistiques sont possibles pour mesurer la
durØe d￿ un prix : une approche ￿ directe￿ oø les durØes sont mesurØes comme le laps de temps
pendant lequel le prix est restØ constant et une approche ￿ indirecte￿ qui consiste ￿ mesurer la
10frØquence de changements de prix et en dØduire ensuite la durØe des prix. Ensuite, il s￿ agit d￿ agrØger
les rØsultats obtenus pour chaque produit pour obtenir un estimateur utilisable par les modŁles
macroØconomiques. Baharad et Eden (2004) et Baudry et al. (2005) soulignent les problŁmes
mØthodologiques que cette agrØgation pose et les implications en termes de prØdiction thØorique.
2.2.1 Des degrØs de rigiditØ des prix hØtØrogŁnes entre pays
Taylor (1999) dans une prØcØdente revue de littØrature, estimait ￿ un an la durØe moyenne d￿ un prix.
Toutefois, les Øtudes de plus en plus nombreuses portant sur l￿ estimation de cette durØe semblent
montrer que cette durØe moyenne est infØrieure et dØpend fortement du pays et du secteur ØtudiØs.
Une synthŁse d￿ un grand nombre de nouveaux rØsultats sur la durØe des prix et la frØquence de
changements de prix obtenus par la littØrature est prØsentØe dans les tableaux 1a, 1b, 2a et 2b.
Pour les Øtudes s￿ intØressant ￿ l￿ ensemble des prix ￿ la consommation (Tableau 1a), on peut
distinguer les pays qui connaissent une forte in￿ ation (Pologne, Slovaquie, Argentine, Colombie ou
Mexique) et ceux oø l￿ in￿ ation est trŁs modØrØe (zone Euro, Etats-Unis). Pour les premiers, la durØe
moyenne d￿ un prix est trŁs courte (entre un et trois mois). Pour les seconds, les durØes moyennes
de prix sont plus importantes (entre 4 et 7 mois). Entre outre, ￿ niveau d￿ in￿ ation quasiment
identique, les prix aux Etats-Unis ont des durØes plus courtes qu￿ en Europe. Un deuxiŁme constat
est que les prix sont moins rigides qu￿ il ne l￿ Øtaient. Kackmeister (2007) montre ainsi ￿ partir des
prix des mŒmes produits relevØs ￿ la ￿n du 19￿ eme et ￿ la ￿n du 20￿ eme siŁcle que les durØes de prix
ont ØtØ divisØes par 6.
Les prix de production ont des durØes plus courtes que les prix de consommation (Tableau
1b) selon les Øtudes menØes dans la zone euro. En moyenne, prŁs de 21% des prix de production
changent chaque mois dans la zone euro contre 15% des prix de consommation. La comparaison est
plus di¢ cile pour les Etats-Unis car la derniŁre Øtude (Carlton, 1986) utilise des donnØes relevØes
dans les annØes soixante. Carlton (1986) montre qu￿ en moyenne un prix de production dure un peu
moins d￿ un an. Caucutt et al. (1994, 1999) calculent eux aussi des durØes de prix de production
mais ils utilisent des micro indices calculØs par le BLS amØricain, et ont des di¢ cultØs ￿ mesurer
des durØes individuelles; ils trouvent que les prix durent en moyenne un peu moins de 4 mois, ce
qui est infØrieur aux 5 ￿ 6 mois europØens (Vermeulen et al., 2007).
112.2.2 Une hØtØrogØnØitØ sectorielle
Ces rØsultats dissimulent toutefois une grande hØtØrogØnØitØ des durØes de prix entre les di⁄Ørents
secteurs. Les premiers travaux menØs sur la frØquence de changements de prix ￿ la ￿n des annØes 20
et au dØbut des annØes 30 par Mills (1926) ou encore Means (1935, 1972) sur les prix de production
mettaient en Øvidence une distribution des frØquences de changements de prix en forme de U. A la
droite de la distribution se situent les secteurs caractØrisØs par des durØes de prix trŁs longues alors
que la gauche de la distribution rassemblent plut￿t des prix modi￿Øs trŁs frØquemment (Tucker,
1938). Cette forte hØtØrogØnØitØ se retrouve dans les rØsultats rØcents portant sur les prix de
consommation et les prix de production (Tableau 2a et 2b).
Les Øtudes sur les prix de l￿ Ønergie et de l￿ alimentaire non-transformØ donnent des durØes de
prix trŁs faibles comprises entre moins de un mois et 4 mois. Ainsi, les prix ￿ la consommation et
￿ la production de l￿ Ønergie durent ￿ peine plus d￿ un mois aux Etats-Unis comme en Europe (Bils
et Klenow (2004), Dhyne et al. (2006), Vermeulen et al. (2007), Caucutt et al. (1999), et Carlton
(1986)). Les prix de l￿ alimentaire non-transformØ sont modi￿Øs un peu moins frØquemment: les
prix ￿ la consommation de ce secteur durent 2 mois en moyenne aux Etats-Unis (Bils et Klenow
(2004) et Powells et Powells (2001)). En Europe, les prix ￿ la consommation et ￿ la production
dans ce secteur durent entre 3 et 4 mois (Dhyne et al. (2006) et Vermeulen et al. (2007)).
Les Øtudes sur le secteur de l￿ alimentaire transformØ sont un peu plus nombreuses. Lach et
Tsiddon (1992) Øtudient des donnØes de prix de produits alimentaires en Israel au cours d￿ une
pØriode de forte in￿ ation : les prix changent assez souvent et encore plus ￿ mesure que l￿ in￿ ation
atteint des niveaux ØlevØs. A l￿ opposØ, Levy et Young (2004) Øtudient le prix de la canette de Coca
Cola aux Etats-Unis: en raison des contraintes technologiques sur les appareils de distribution, son
prix nominal n￿ a pas variØ de 1886 ￿ 1959. Les travaux portant sur des pØriodes d￿ in￿ ation basses
en Israel (Baharad et Eden, 2001), aux Etats-Unis (Bils et Klenow, 2004), et en Europe (Dhyne et
al., 2006), obtiennent que la durØe moyenne des prix se situe entre 4 et 7 mois.
Les prix du secteur manufacturier ont des durØes moyennes plus longues : pour les prix ￿ la
consommation, 5 ￿ 10 mois et pour les prix ￿ la production,entre 6 et 9 mois en Europe (Vermeulen
et al. (2007) et Gautier (2008)) et un peu plus aux Etats-Unis (Carlton, 1986).
Les services sont le secteur oø les prix durent le plus longtemps : la probabilitØ mensuelle de voir
un prix changer est infØrieure ￿ 10%. Aux Etats-Unis, les prix des services durent en moyenne un
12peu plus de 6 mois (Bils et Klenow, 2004) mais McDonald et Aaronson (2006) et Genesove (2003)
trouvent que pour les secteurs respectivement des restaurants et des loyers les prix durent plus d￿ un
an en moyenne. En Europe, seulement un peu plus de 5% des prix de services changent chaque
mois (Dhyne et al., 2006). Goete et al. (2005) trouvent une durØe moyenne des prix supØrieure ￿
un an pour les prix des restaurants en Suisse. Les prix des services aux entreprises sont encore peu
ØtudiØs, Gautier (2008) donne une Øvaluation de la durØe des prix des services aux entreprises en
France en moyenne proche d￿ une annØe.
Cette hØtØrogØnØitØ sectorielle observØe con￿rme l￿ hypothŁse de Blanchard (1982) qui a¢ rme
que la dØcision de changement de prix est largement in￿ uencØe par le niveau sur la chaine de produc-
tion; ainsi la variabilitØ des prix de l￿ Ønergie serait plus grande quelle celle des biens intermØdiaires
car la distance ￿ la matiŁre premiŁre est plus grande, de mŒme les prix des biens ￿naux et des
services seraient alors beaucoup moins variables que les prix des biens intermØdiaires.
2.2.3 Amplitude des changements de prix
L￿ analyse de la distribution des ampleurs de changements de prix permet tout d￿ abord d￿ observer
que les ampleurs de changements de prix sont relativement importantes pour les prix ￿ la consom-
mation, un peu moindre pour les prix de production. Klenow et Kryvstov (2005) trouvent ainsi
pour les Etats-Unis une ampleur moyenne supØrieure ￿ 10%. Les conclusions de Dhyne et al. (2006)
sont trŁs proches avec une ampleur moyenne des changements de l￿ ordre de 15%. Sur les donnØes
fran￿aises, Baudry et al. (2005) obtiennent qu￿ en moyenne les prix augmentent de 8% et baissent
de 11% et un peu plus faiblement si on exclut les baisses et les hausses associØes aux pØriodes
de soldes (+7%, -6% respectivement). Pour les prix de production, l￿ ampleur des changements est
infØrieure en moyenne: pour les Etats-Unis et la zone euro, l￿ ampleur moyenne d￿ un changement est
proche de 4% (Carlton (1986) et Vermeulen et al. (2007)). Cependant comme pour les frØquences,
il existe des di⁄Ørences entre secteurs. Ainsi, pour les prix de la zone Euro, les prix de l￿ alimentaire
non-transformØ subissent des changements de grandes ampleurs en moyenne (autour de 15% pour
les hausses comme pour les baisses) alors que les modi￿cations de prix de l￿ Ønergie sont de plus
faible ampleur (2% en moyenne). De mŒme, sur les donnØes fran￿aises, l￿ ampleur des changements
de prix dans le secteur des services aux entreprises est plus importante que pour les prix de pro-
duction industriels (6% contre 4% pour les prix de production (Baudry et al. (2005) et Gautier
13(2008))).
Cependant, les auteurs remarquent aussi la prØvalence des petits changements de prix. Ratfai
(2007) trouve ainsi que sur des biens de consommation en Hongrie, 5% des hausses de prix sont
infØrieures ￿ 2%, Kashyap (1995) sur les donnØes de prix de catalogues, observe que 20% des change-
ments de prix positifs sont infØrieurs ￿ 3%, McDonald et Aaronson (2006) mettent en Øvidence que
25% des hausses de prix dans les restaurants qu￿ ils observent sont infØrieures ￿ 2%. De la mŒme
fa￿on pour les prix de production, Carlton (1986) trouve que la mØdiane de la valeur absolue des
changements de prix est de 2% et sur des donnØes fran￿aises, la proportion de changements de prix
des biens durables se situant entre 0 et 2% est ØvaluØe ￿ 35% (Gautier, 2008).
L￿ observation de la distribution des changements de prix permet d￿ autre part de conclure ￿
la faible asymØtrie entre les hausses et les baisses. Les Øtudes sur les prix ￿ la consommation et
les prix ￿ la production obtiennent qu￿ en moyenne 40% des changements de prix sont des baisses
(Klenow et Kryvstov (2005), Dhyne et al. (2006), Vermeulen et al. (2007)). Les baisses sont donc
frØquentes. De plus l￿ ampleur des hausses est ￿ peu prŁs Øgale ￿ celle des baisses. Certains secteurs
prØsentent cependant une forte asymØtrie ￿ droite. La proportion de baisses dans les changements
de prix est de 8% dans l￿ Øtude de Kashyap (1995) sur les prix de catalogue, 20% dans les services
pour Dhyne et al. (2006) et ￿ peine plus de 35 % pour le secteur des services aux entreprises en
France (Gautier, 2008).
3 Les modŁles de dØpendance au temps
Les Øvidences empiriques en faveur d￿ une forme de rigiditØ des prix sont nombreuses, les prix ne
s￿ ajustent pas de fa￿on continue. L￿ hypothŁse de rigiditØ des prix la plus frØquemment utilisØe en
macroØconomie est l￿ hypothŁse de dØpendance au temps. La section 2 propose une revue de la
littØrature de ce modŁle et de ses contreparties empiriques.
3.1 Les modŁles thØoriques
Deux types de rŁgles de dØpendance au temps peuvent Œtre distinguØs: une premiŁre rŁgle introduite
par Fisher (1977)5 suppose que les prix sont prØdØterminØs pour plusieurs pØriodes mais ne sont
5Ce modŁle Øtait originellement utilisØ pour rØpliquer la dynamique des salaires.
14pas forcØment constants alors qu￿ une seconde rŁgle suppose qu￿ ils sont prØdØterminØs et ￿xØs pour
plusieurs pØriodes (Taylor (1980) et Calvo (1983)).
Le premier type de modŁle suppose que les entreprises dØcident ￿ un instant donnØ de dØterminer
l￿ ensemble de leurs prix ￿ venir. Pour Fisher (1977), les entreprises ￿xent la sØquence de leurs prix
￿ venir en essayant de minimiser l￿ Øcart entre le prix ￿xØ Pt et le prix optimal P￿
t (cf partie 2). Dans
le cas oø l￿ entreprise ￿xe ces prix en t pour N pØriodes, l￿ objectif est donc de maximiser l￿ espØrance

















Mankiw et Reis (2002) proposent une extension de ce modŁle oø les prix sont prØdØterminØs mais
la durØe du prix individuelle est alØatoire. A chaque pØriode, une entreprise a une probabilitØ ￿
de pouvoir modi￿er sa sØquence de prix futurs fpt;t+jg. Le comportement de ￿xation de prix des
entreprises est identique ￿ celui de Fisher (1977), les di⁄Ørences apparaissent ensuite sur la forme
que l￿ on peut dØduire pour le niveau gØnØral des prix.
Un deuxiŁme type de modŁles suppose lui que les prix sont non seulement prØdØterminØs mais
aussi ￿xes pour une durØe dØterminØe6. Pour Taylor (1980), les prix sont ￿xØs pour une durØe
dØterminØe N, identique pour toutes les entreprises et les dØcisions de changement de prix sont
ØchelonnØes, ￿ chaque pØriode 1
N entreprises changent leurs prix. Pour chaque entreprise il s￿ agit













avec la mŒme contrainte de demande que dans le cas prix ￿ exibles. Le prix ￿xØ en t peut alors








6Kiley (2002) ou l￿ annexe technique de Jondeau et Le Bihan (2001) fournissent deux prØsentations de la ￿xation
des prix dans ces modŁles.
15Dans le cas du modŁle de Calvo (1983), le prix est est Øgalement supposØ ￿xØ mais pour une durØe
alØatoire pour chaque entreprise. A chaque pØriode, une entreprise a une probabilitØ ￿ constante de
pouvoir modi￿er son prix. Elle maximise son pro￿t intertemporel sachant la probabilitØ de pouvoir














AprŁs log-linØarisation autour de l￿ Øtat stationnaire et pour ￿ = 1, le prix pt ￿xØ par l￿ entreprise ￿
la date t dØpend des prix optimaux actuels et futurs pondØrØs par la probabilitØ de pouvoir changer






Les modŁles macroØconomiques utilisent pour la plupart un modŁle de microfondation ￿ la Calvo
ou ￿ la Taylor. La di¢ cultØ est pour ces modŁles d￿ Øvaluer empiriquement la valeur du paramŁtre
￿ qui est la proportion de entreprises changeant ces prix en t ou N la longueur du contrat de
Taylor. Les di⁄Ørentes calibrations de ces valeurs utilisent souvent les durØes ou les frØquences de
changement obtenues sur les bases de donnØes microØconomiques (cf partie 2)7.
La littØrature montre que la durØe du contrat a une rØelle importance pour Øvaluer l￿ e⁄et de la
politique monØtaire sur la production. Cependant, une deuxiŁme variable de dØcision de l￿ entreprise
appara￿t cruciale, c￿ est la date du changement de prix conditionnellement aux modi￿cations des
autres entreprises. On montre en e⁄et, que si les modi￿cations de prix sont synchronisØes l￿ e⁄et
d￿ un changement de politique monØtaire ne dure pas plus longtemps que la durØe du contrat de
prix alors que si les contrats de prix sont ØchelonnØs, l￿ e⁄et est plus long. Dans le cas de Calvo,
les prix sont changØs de maniŁre ØchelonnØe par construction, puisqu￿ ￿ chaque pØriode une fraction
constante de prix change. Dans le modŁle de Taylor, les prix peuvent ou non Œtre modi￿Øs de
fa￿on synchronisØe. Le schØma de changements de prix ØchelonnØs ne va pas de soi (Sheshinski
et Weiss, 1992). En e⁄et, en fonction du degrØ de complØmentaritØ stratØgique, si au cours d￿ une
pØriode la proportion de entreprises changeant leur prix augmente, une entreprise sera d￿ autant
plus incitØe ￿ modi￿er son prix, les prix deviennent alors synchronisØs. Plusieurs raisons pourraient
7Certains modŁles macroØconomiques dØrivent de leur modŁle la durØe des prix nØcessaire pour rØpliquer les
faits macroØconomiques (par exemple Gali et Gertler (1999)). Nous n￿ abordons pas cette littØrature ici pour nous
concentrer sur les rØsultats empiriques obtenus ￿ partir de donnØes microØconomiques.
16expliquer l￿ Øchelonnement des contrats de prix : les entreprises peuvent subir des chocs idiosyncra-
tiques; Bhashkar (2002) montre qu￿ il existe un Øquilibre pour lequel dans le cas de complØmentaritØ
stratØgique, les entreprises ￿ l￿ intØrieur d￿ une mŒme branche auront tendance ￿ synchroniser leur
prix alors que les modi￿cations de prix entre branches ne seront pas synchronisØes; Ball et Cec-
chetti (1988) justi￿ent l￿ existence de contrats ØchelonnØs par le fait que les entreprises se situent
dans un contexte incertain oø l￿ information sur les chocs subis par le marchØ ne leur parvient
qu￿ indirectement. Pour l￿ entreprise, ￿ l￿ Øquilibre, il est alors prØfØrable d￿ attendre l￿ information sur
les prix des autres avant de dØcider de changer son propre prix. Mankiw et Reis (2002) justi￿ent
l￿ Øchelonnement des dØcisions de changement de prix par le fait que les entreprises ne rØvisent pas
leur prix ￿ chaque date. Elles prØfŁrent attendre une certaine durØe avant d￿ Øtudier les informations
nouvelles sur leur environnement, c￿ est ce qui justi￿e aussi leur modŁle ￿ prix prØdØterminØs, les
entreprises ne sont pas attentives de fa￿on continue ￿ la nouvelle information.
L￿ objectif est alors double pour la littØrature empirique : existe-il des prix dØpendant du temps,
dØ￿nis par des contrats par exemple? Quel est le degrØ de synchronisation des changements de
prix?
3.2 Les prix sont-ils ￿xØs en fonction de rŁgle dØpendant du temps?
Les enquŒtes menØes auprŁs des entreprises sur leur comportement de ￿xation des prix permettent
de rØpondre en grande partie ￿ la premiŁre question. DŁs le dØbut des annØes 90, Blinder et
al. (1998) mŁnent une enquŒte auprŁs des entreprises amØricaines pour tenter de comprendre
comment les entrepreneurs choisissent leur prix et ce qui permet d￿ expliquer la rigiditØ des prix.
Des enquŒtes similaires ont Øgalement menØes en Europe (Apel et al. (2005) en SuŁde, Hall et
al. (2000) au Royaume-Uni, Fabiani et al. (2006) dans la zone euro). Les questions sont pour
la plupart directement reliØes ￿ la thØorie et tentent de distinguer leur importance relative. Les
rØsultats montrent l￿ importance d￿ un comportement de ￿xation des prix dØpendant du temps.
Ainsi, la proportion d￿ entreprises suivant une rŁgle de prix dØpendant du temps est de 79% au
Royaume-Uni (Hall et al., 2000), 45 % en SuŁde (Apel et al., 2005), 40% aux Etats-Unis (Blinder
et al., 1998) et 34% dans la zone euro (Fabiani et al., 2006).
Les rØponses donnØes par les entreprises quant aux causes de la rigiditØ des prix renforcent
la lØgitimitØ empirique du modŁle time-dependent. Ainsi comme le montre le tableau 3, dans
17la plupart des pays, les entreprises classent parmi les toutes premiŁres causes de la rigiditØ des
prix l￿ existence de contrats implicites ou explicites. Dans les enquŒtes europØennes, l￿ existence de
contrats implicites ou explicites avec les clients est classØe premiŁre ou deuxiŁme pour toutes les
enquŒtes (Fabiani et al. (2006), Apel et al. (2005) et Hall et al. (2000)). Au Canada, le constat
est identique ces explications sont classØes respectivement au deuxiŁme et troisiŁme rang par les
entreprises (Amirault et al., 2004): 45,3% des entreprises canadiennes interrogØes souhaiteraient
pouvoir modi￿er leur prix mais des contrats ￿ prix ￿xØs avec leurs clients les en empŒchent. Ce
dernier rØsultat met en lumiŁre la pertinence empirique de l￿ hypothŁse de modŁles ￿ la Taylor
(1980).
En￿n, une derniŁre voie de recherche rØcemment initiØe par FougŁre et al. (2007) ou Dias et al
(2007) propose d￿ Øtudier en particulier les durØes de prix. Les modŁles thØoriques de rigiditØ des
prix permettent d￿ infØrer des comportements di⁄Ørents pour les fonctions de hasard8 estimØes sur
la durØe des prix. Si les prix sont ￿xØs selon un modŁle de Calvo, alors la probabilitØ de changer de
prix est constante quelle que soit la durØe du prix, la fonction de hasard est horizontale. Pour un
contrat de Taylor oø la durØe est ￿xØe, la fonction de hasard aura tendance ￿ prØsenter un pro￿l
en pics, un prix ayant une probabilitØ Øgale ￿ 1 d￿ Œtre modi￿Øe tous les 12 mois dans un modŁle de
contrats annuels ￿ la Taylor. FougŁre et al. (2007) estiment ainsi un modŁle pour chaque produit
soit au total environ 700 modŁles et obtiennent que les comportements de changement de prix
peuvent Œtre bien rØpliquØs par des modŁles de Calvo ou des mØlanges de modŁles de dØpendance
au temps.
3.3 Les contrats de prix sont-ils ØchelonnØs ?
Les travaux mesurant la synchronisation des changements de prix font appel ￿ di⁄Ørents tests rØ-
sumØs dans le Tableau 4a. Lach et Tsiddon (1996) proposent ainsi de considØrer les corrØlations
deux ￿ deux des trajectoires de prix pour tenter de tester l￿ hypothŁse d￿ absence de synchronisa-
tion. Cette statistique de test est basØe sur un test d￿ indØpendence deux ￿ deux des trajectoires
de prix. Les auteurs considŁrent la variable indicatrice Xjit qui vaut 1 si le prix du produit j
dans le magasin i change en t et 0 sinon puis la variable Sit(j;k) = Xjit.Xkit qui vaut donc 1
8La fonction de hasard est la probabilitØ de changement de prix conditionnellement ￿ la durØe depuis le dernier
changement de prix.
18quand le changement de prix des deux produits intervient dans un magasin i au mŒme moment
et 0 sinon. La moyenne de cette variable permet de trouver la proportion de prix ayant changØ
au mŒme moment. Lach et Tsiddon (1996) ne peuvent rejeter l￿ hypothŁse d￿ absence de synchro-
nisation intra-entreprise. Chakrabarti et Scholnick (2005) montrent toutefois que cet indicateur
est di¢ cilement interprØtable puisqu￿ il ne suit pas une loi standard et ils simulent la loi de cette
statistique pour Øvaluer l￿ hypothŁse H0. Sur des donnØes de prix relevØs sur internet, ils trouvent
que les changements de prix sont synchronisØs entre les entreprises.
Par la suite, la synchronisation des prix est essentiellement mesurØe par l￿ Øcart-type de la
proportion d￿ entreprises changeant de prix. Si les changements de prix sont totalement synchronisØs,
les pØriodes avec des frØquences de changement proches de 1 suivent d￿ autres avec des frØquences
quasi nulles, l￿ Øcart-type de la proportion de entreprises changeant leur prix est alors trŁs grand.
L￿ Øcart-type de la frØquence est au contraire faible voire nul dans le cas des changements ØchelonnØs.
Ainsi, ￿ partir de leurs donnØes, Lach et Tsiddon (1992,1996) obtiennent un Øcart-type trŁs proche
de 0 (Tableau 4a) et concluent ￿ la faible synchronisation entre les entreprises des changements de
prix. Tommasi (1993) montre avec cette approche que l￿ Øchelonnement des changements de prix
ne s￿ observe pas entre les entreprises mais entre les di⁄Ørents produits.
Un test plus formel de la synchronisation des changements de prix est proposØ par Fisher et















(ft ￿ f)2 est la variance empirique de la frØquence de changement de prix ft et f la
frØquence moyenne de changements de prix. En cas de synchronisation des changements de prix,
la frØquence de changement de prix vaut 0 ou 1 ￿ chaque pØriode et sa variance peut donc s￿ Øcrire
comme celle d￿ une loi binomiale f(1 ￿ f). Par consØquent, si le ratio FK est proche de 1, les prix
sont probablement synchronisØs et plus ce ratio se rapproche de 0 plus les prix sont ØchelonnØs (Dias
et al. (2005) pour une interprØtation plus structurelle). Fisher et Konieczny (2000) proposent un
test de ￿2 permettant de tester le degrØ d￿ Øchelonnement des prix supposØ par Calvo (1983).
Les applications de ce ratio FK ont ØtØ assez nombreuses (Fisher et Konieczny (2000), Dias et al.
(2005), Loy et Weiss (2002 et 2004) ou Chakrabarti et al. (2005)). Ce ratio calculØ sur l￿ ensemble
19des prix utilisØs pour construire les indices de prix est proche de 0 dans la zone-euro (Dhyne et al.,
2006). Dhyne et Konieczny (2006) montrent sur l￿ exemple des prix ￿ la consommation en Belgique,
que le caractŁre ØchelonnØ des changements de prix cro￿t avec le niveau d￿ agrØgation. Ainsi, si au
niveau des produits le test du ￿2 permet d￿ accepter pour une large majoritØ l￿ Øchelonnement des
changements de prix, l￿ Øchelonnement est encore plus fort ￿ un niveau agrØgØ.
Un dernier test mesurant l￿ Øchelonnement des modi￿cations de prix a ØtØ dØveloppØ par Klenow
et Kryvtsov (2005) et repose sur une dØcomposition de la variance de l￿ in￿ ation. L￿ in￿ ation peut
en e⁄et se dØcomposer comme ￿￿
t = ft ￿ ￿pt oø ft est la frØquence de changement de prix en t,
￿pt la moyenne de l￿ ampleur des changements de prix ￿ chaque date, et ￿￿
t la mesure approximØe




V (￿pt) + ￿p
2V (ft) + 2￿pfcov(￿pt;ft) + ot
oø ￿ f est la frØquence moyenne de changement de prix, ￿p la moyenne de l￿ ampleur des changements
de prix, et ot les termes de second ordre. Si les prix sont ØchelonnØs la variance de la frØquence
est nulle et c￿ est la variance de l￿ ampleur des changements qui contribue le plus ￿ la variance de
l￿ in￿ ation. Dans ce cas, le premier terme est bien la contribution d￿ une ￿xation des prix ØchelonnØe
￿ la variance de l￿ in￿ ation. Les rØsultats de ce test rØvŁlent la forte contribution du premier terme
dans l￿ ensemble des pays ØtudiØs. Plus de 90% de la variance de l￿ in￿ ation est expliquØe par le
premier terme pour Klenow et Kryvtsov (2005), plus de 70% pour Baudry et al. (2005) et Dias
et al. (2006). Le constat est identique sur les donnØes de prix de production (Dias et al. (2006),
Cornille et Dossche (2008) et Gautier (2008)). Au Mexique, Gagnon (2006) trouve une contribution
faible (36%) dans un contexte de forte in￿ ation (1995-1999) et forte (84%) quand l￿ in￿ ation est
relativement basse (Tableau 4b).
Au total, mŒme si les indicateurs utilisØs manquent de structure Øconomique (Dias et al. ,
2006), les rØsultats montrent que les prix sont relativement ØchelonnØs ￿ un niveau agrØgØ et un
peu moins au niveau ￿n, ce qui est concordant avec la thØorie formulØe par Bhashkar (2002).
4 Les modŁles de dØpendance ￿ l￿ Øtat
Alors que les modŁles de dØpendance au temps supposent que la probabilitØ de changer de prix
est exogŁne et sont considØrØs par beaucoup comme ad hoc, les modŁles de dØpendance ￿ l￿ Øtat
20permettent une dØtermination endogŁne des prix. L￿ hypothŁse principale qui sous-tend ce modŁle
est qu￿ il existe des coßts aux rØvisions de prix. Le changement de prix dØpend alors d￿ un arbitrage
entre le coßt d￿ ajustement ￿ payer au moment du changement de prix et le coßt ￿ s￿ Øloigner de
son prix optimal. Dans cette partie, nous exposons le cadre du modŁle de dØpendance ￿ l￿ Øtat
dans sa forme la plus simple et ses extensions. Puis nous montrons dans quelle mesure l￿ hypothŁse
essentielle du coßt d￿ ajustement trouve des justi￿cations empiriques dans la littØrature. En￿n, nous
prØsentons les di⁄Ørentes Øvaluations empiriques des modŁles de dØpendance ￿ l￿ Øtat.
4.1 Les modŁles thØoriques
Deux approches thØoriques se sont succØdØes selon que l￿ in￿ ation Øtait modØlisØe comme un proces-
sus dØterministe ou stochastique.
4.1.1 Le modŁle thØorique standard
Dans les annØes 70, la littØrature thØorique suppose que l￿ Øcart entre le prix observØ et le prix que
l￿ on observerait en l￿ absence de rigiditØ peut Œtre approximØ par une fonction de l￿ in￿ ation cumulØe
depuis le dernier changement de prix. Le premier modŁle dØveloppØ par Sheshinski et Weiss (1977)
suppose que le niveau d￿ in￿ ation est dØterministe et constant et qu￿ il est donc parfaitement anticipØ
par les entreprises. On suppose que l￿ entreprise prØvoit de changer ses prix en t￿ et t￿+1: Ses pro￿ts




oø ￿ le taux d￿ in￿ ation, p￿e￿￿t = zt le prix rØel, r le taux d￿ intØrŒt rØel, C le coßt d￿ ajustement
du prix nominal, et si yt = f(zt) est la fonction de demande, ￿(zt) = [zt ￿ ￿(f(zt))]f(zt) est la
fonction de pro￿t.









La stratØgie de l￿ entreprise consiste ￿ trouver l￿ ensemble des fp￿g;ft￿g maximisant V0: Les condi-





￿￿(p￿e￿￿t￿) + ￿(p￿￿1e￿￿t￿) + Cr
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￿0(p￿e￿￿t)e￿(r+￿)tdt = 0 (2)
On suppose que ￿ 6= 0 et C > 09.
Sheshinski et Weiss (1977) montrent de maniŁre rØcursive, qu￿ il existe une solution pØriodique
￿ ce problŁme de maximisation qui s￿ Øcrit :
p￿ = p￿￿1e￿￿"
t￿+1 = t￿ + "
avec " > 0. Le prix rØel, zt = pte￿￿t, se dØplace alors entre deux bandes S et s qui sont dØ￿nies
par S = se￿" (Figure 1). On peut alors remplacer dans les deux Øquations d￿ optimalitØ (1) et (2)
et obtenir que :






Il existe une solution unique ￿ ce systŁme. A l￿ optimum, gains et pertes s￿ Øgalisent. Les pertes sont
les coßts d￿ ajustement rC et les pro￿ts juste avant s, ￿(s). Les gains sont mesurØs par les pro￿ts
juste aprŁs le changement de prix ￿(S): Le prix nominal doit Œtre ￿xØ de telle maniŁre que le pro￿t
marginal du changement de prix rØel doit Œtre Øgal en moyenne ￿ zØro. La politique de ￿xation du
prix optimal donne donc l￿ ampleur du changement de prix S
s = e￿" et la frØquence des changements
" = lnS￿lns
￿ : Sheshinski et Weiss (1977) Øvaluent ensuite les consØquences d￿ une variation du rythme
d￿ in￿ ation. Ils obtiennent qu￿ une augmentation de l￿ in￿ ation a pour consØquence une hausse de
l￿ ampleur des changements de prix mais les e⁄ets sur la frØquence de changement sont plus ambigus.
L￿ augmentation du coßt rØel d￿ ajustement fait augmenter la durØe des prix mais conduit ￿ des
ajustements plus amples.
Cette prØdiction peut se comprendre graphiquement. Dans le modŁle de Sheshinski et Weiss
(1977), le processus de zt est monotone et dØcroissant car l￿ in￿ ation est dØterminØe selon une
9Si ￿ = 0, il existe un p
￿ optimal tel que F
0(p
￿) = 0 pour tout ￿ par consØquent les prix restent inchangØs quoiqu￿ il
arrive, et si C = 0; c￿ est le prix rØel qui est maintenu constant en ajustant de fa￿on continue le prix nominal.
22tendance positive. zt se dØplace entre deux bornes s et S. DŁs que zt atteint ou dØpasse la borne s,
le prix est augmentØ et zt vaut alors S. La distance entre s et S est fonction du coßt d￿ ajustement
: plus il est important plus la bande d￿ inaction est grande.
4.1.2 ModŁle de dØpendance ￿ l￿ Øtat et in￿ ation incertaine
Des extensions ￿ ce modŁle simple ont ensuite ØtØ proposØes. Il est toutefois di¢ cile de s￿ Øcarter de
ce cadre en modi￿ant certaines hypothŁses sans que la solution devienne inextricable et les calculs
aboutissent ￿ des rØsultats trŁs complexes ￿ interprØter.
Trois articles parus ￿ la mŒme pØriode (Sheshinski et Weiss (1983), Danziger (1983) et Danziger
(1984)) supposent que l￿ in￿ ation n￿ est plus parfaitement anticipØe mais incertaine et modØlisØe
comme un processus stochastique. Pour Sheshinski et Weiss (1983), le processus alterne entre deux
Øtats, dans le premier l￿ in￿ ation est nulle et dans le second, l￿ in￿ ation cro￿t ￿ un taux ￿, le temps
passØ dans chaque Øtat est modØlisØ par une loi exponentielle. Pour Danziger (1983), le processus
d￿ in￿ ation suit un mouvement brownien gØomØtrique qui suppose que conditionnellement au niveau
de prix agrØgØ pt, le niveau de prix pt+￿ en t+￿ suit une loi log-normale ￿
h
lnpt + (￿ ￿ ￿2
2 )￿;￿2￿
i
oø ￿ est le taux d￿ in￿ ation espØrØ et ￿2 mesure le niveau d￿ incertitude sur le processus d￿ in￿ ation.
Pour Danziger (1984), le processus d￿ in￿ ation est modØlisØ comme la convolution de deux lois
de Poisson, dans ce cas les chocs d￿ in￿ ation interviennent de maniŁre discrŁte et l￿ ampleur et la
frØquence des chocs sont alØatoires. Dans les trois cas, les auteurs rØsolvent le modŁle en montrant
que le problŁme est Øquivalent ￿ un problŁme caractØrisØ par un taux d￿ in￿ ation ￿Øquivalent certain￿
oø le taux d￿ in￿ ation n￿ est plus un paramŁtre donnØ mais une fonction de paramŁtres du processus
d￿ in￿ ation. Cette rØsolution permet de se ramener au cas de Sheshinski et Weiss (1977) et de
montrer que la politique optimale de ￿xation des prix est un modŁle (S;s) unique. Cependant, Ahlin
et Shintani (2006) reprennent le modŁle de Sheshinski et Weiss (1983) oø deux rØgimes d￿ in￿ ation
alternent (un rØgime d￿ in￿ ation nulle et un rØgime avec une in￿ ation positive) et montrent qu￿ une
rŁgle (S;s) unique dans ce cas n￿ est pas optimale, il faut deux rŁgles di⁄Ørentes correspondant aux
deux rØgimes d￿ in￿ ation. Les bandes de la rŁgle avec in￿ ation nulle sont contenues dans les bandes
oø l￿ in￿ ation est non-nulle.
Les prØdictions des di⁄Ørents modŁles sont assez semblables : pour Sheshinski et Weiss (1983),
si le temps passØ dans le rØgime oø l￿ in￿ ation est positive est long, l￿ Øcart entre les bandes s et
23S s￿ Ølargit. De plus l￿ augmentation de la variabilitØ du niveau des prix conduit ￿ une hausse de
l￿ amplitude des changements de prix. Danziger (1983) montre que l￿ augmentation de l￿ in￿ ation
anticipØe tend ￿ Ølargir la bande (S;s), la hausse de l￿ incertitude sur le processus d￿ in￿ ation joue
un r￿le plus ambigu sur les bandes (S;s) et dØpend de la fonction de pro￿t de l￿ entreprise. Les coßts
d￿ ajustement jouent positivement sur la largeur de la bande (S;s). En￿n, pour Danziger (1984),
l￿ augmentation de la frØquence ou de la taille des chocs d￿ in￿ ation fait augmenter S et diminuer s.
MŒme si l￿ Øquivalence cas dØterministe - cas incertain n￿ est plus pertinente, selon Ahlin et Shintani
(2006), les prØdictions restent vraies.
Plus rØcemment, Dixit (1991) mais surtout Hansen (1999) ont contribuØ ￿ l￿ extension de ces
modŁles. Hansen (1999) fournit une solution analytique au problŁme rØsolu par approximation
chez Dixit (1991). Sa conclusion paradoxale au vu des travaux prØcØdents est que l￿ observation de
changements de prix frØquents n￿ est pas contradictoire avec la thØorie du coßt de menu. Le modŁle
est trŁs proche de celui proposØ par Danziger (1983) oø l￿ in￿ ation suit un mouvement brownien. La
stratØgie de l￿ entreprise est toujours modØlisØe comme un wait-and-see, l￿ entreprise doit attendre
le moment oø la perte de pro￿t engendrØe par les chocs est supØrieure au coßt d￿ ajustement des
prix. La solution du modŁle tend ￿ montrer que plus le coßt de menu est important plus la zone
d￿ inaction est large mais aussi que plus la variance de l￿ in￿ ation anticipØe est importante, plus les
chances d￿ atteindre les bornes sont grandes. Hansen (1999) montre qu￿ ￿ court terme, les e⁄ets de
l￿ incertitude sur l￿ in￿ ation restent ambigus. Par contre, ￿ long terme, une incertitude plus grande
entra￿ne une frØquence de changement plus importante.
En￿n, Tsiddon (1993) propose une solution anlytique dans le cas oø des hausses et des baisses
de prix sont possibles (Figure 2). Dans le cas sans tendance sur l￿ in￿ ation, le mouvement de zt
conduit ￿ des baisses de prix dŁs que zt franchit la borne S et ￿ des hausses de prix dŁs que zt
atteint la borne s. L￿ ampleur des changements de prix est dØ￿ni par un point de retour I qui
permet d￿ expliquer une rigiditØ ￿ la hausse oø ￿ la baisse des changements de prix. En e⁄et, si
la distance entre I et s est plus grande qu￿ entre I et S, les baisses de prix pourraient Œtre moins
frØquentes que les hausses de prix (cf Figure 2). Toutefois, les rØsultats analytiques ne sont obtenus
que dans le cas oø on suppose S valant l￿ in￿ni, Øquivalent ￿ n￿ observer aucune baisse de prix. Une
gØnØralisation est mŒme proposØe par Caballero et Bertola (1990) oø le point de retour I peut
prendre deux valeurs di⁄Ørentes pour les hausses et les baisses.
24Dans les deux sections suivantes, nous prØsentons les di⁄Ørents tests proposØs par la littØrature
des prØdictions empiriques de ces modŁles : une hausse du coßt d￿ ajustement entra￿ne-t-elle une
hausse de la frØquence de changement de prix? Quel est l￿ e⁄et de l￿ in￿ ation sur la dØcision de
changer de prix?
4.2 Mesurer le coßt d￿ ajustement
4.2.1 Un coßt d￿ ajustement ￿xe
Les modŁles de dØpendance ￿ l￿ Øtat supposent qu￿ il existe pour l￿ entreprise un coßt C qui intervient
￿ chaque changement de prix. Le terme employØ ￿ l￿ origine pour dØsigner ce coßt d￿ ajustement
est ￿ coßt de menu￿en rØfØrence aux coßts pour les restaurants ￿ modi￿er la carte des prix. Cette
terminologie associe alors de maniŁre restrictive, les coßts d￿ ajustement aux seuls coßts physiques
de changement des Øtiquettes, ce qui peut rendre le problŁme trivial. Comme le soulignent Ball
et Mankiw (1994) dans leur manifeste en faveur des prix rigides, cette dØ￿nition peut Œtre Ølargie
au temps passØ par les dirigeants pour collecter une information sur les prix des concurrents par
exemple. Galbraith (1936) fait lui aussi rØfØrence ￿ ce type de coßt de menu Øtendu ￿Pr Means has
drawn my attention to the cost of making a price change under modern conditions as an incentive
to the holding of prices constant￿ . Il donne trois exemples: prØvenir les distributeurs des nouveaux
prix, les fournir en catalogues et avertir le public de ce changement et conclut : ￿All of these things
cost money and all of this expenditure is avoided if prices are allowed to stay where they are￿ .
Selon les enquŒtes, les coßts physiques ￿ changer les prix ne sont pour les entrepreneurs qu￿ une
cause secondaire de la rigiditØ de leurs prix quel que soit le pays (Tableau 1). Bergen et al. (2004)
montrent avec des exemples concrets dans quelle mesure les entreprises doivent faire face ￿ des
coßts d￿ ajustement aux formes multiples. Face ￿ cette multiplicitØ des coßts d￿ ajustement, se pose
alors la question de la mesure de l￿ ampleur des coßts de menu. Blinder (1991) remarque ainsi que
si en principe les coßts d￿ ajustement pourraient Œtre mesurØs et observØs, en pratique ces coßts
sont multiformes et il est di¢ cile d￿ obtenir des donnØes prØcises sur leur ampleur. C￿ est ce qui le
conduit ￿ a¢ rmer que l￿ Øvaluation de la thØorie des coßts de menu peut se faire, au mieux, gr￿ce
￿ des preuves indirectes et au pire est impossible.
Des Øtudes rØcentes menØes par un groupe de chercheurs amØricains ont consistØ ￿ observer
directement dans les entreprises quel r￿le jouait ces coßts de menu en Øtudiant les pratiques des
25changements de prix ￿ partir de donnØes de comptabilitØ ou d￿ observations in vivo. Dans un
premier temps, Levy et al. (1997) ont ØtudiØ le comportement de ￿xation des prix de cinq cha￿nes
de supermarchØs aux Etats-Unis. Ils dØcomposent le processus de changement de prix en cinq
types de coßt associØs respectivement au travail nØcessaire pour changer les prix dans les rayons,
￿ l￿ impression et ￿ la livraison des nouvelles Øtiquettes, aux erreurs commises durant le processus
de changement, ￿ la supervision du changement de prix et en￿n au temps passØ par les directeurs
￿ trouver un prix. Ils trouvent que ces coßts reprØsentent environ 0,7% du chi⁄re d￿ a⁄aires de ces
cha￿nes de supermarchØ, soit plus de 35% de leur marges nettes et environ 0,52 $ par changement
de prix. Avec la mŒme mØthodologie, ils Øtudient les coßts de menu dans une cha￿ne de drugstore
(Dutta et al., 1999) et obtiennent que les coßts de menu reprØsentent 0,6% du chi⁄re d￿ a⁄aires et
0,33$ par changement de prix. Pour les prix ￿ la consommation, les coßts physiques de changements
de prix reprØsentent une large part des coßts d￿ ajustement. Zbaracki et al. (2004) Øtudient en￿n le
comportement de ￿xation des prix d￿ une entreprise industrielle. Ils observent tout d￿ abord que le
changement de prix est le rØsultat d￿ un long processus appelØ ￿pricing season￿qui dure environ une
annØe. Ils distinguent ensuite cinq types de coßts d￿ ajustement liØs ￿ la recherche d￿ informations
des concurrents, ￿ la communication interne, ￿ la transmission des nouveaux prix aux clients, ￿ la
nØgociation avec les clients, et aux coßts physiques de menu. Ils obtiennent que les coßts associØs
￿ la dØcision reprØsentent 6 fois les coßts physiques et que les coßts associØs ￿ l￿ information des
clients reprØsentent 20 fois les coßts physiques. Ils mettent surtout en Øvidence le r￿le primordial
du coßt d￿ ￿opposition￿du client au changement de prix.
4.2.2 Des composantes de coßt variable
Une premiŁre extension des modŁles ￿ coßts d￿ ajustement ￿xe est de supposer que ces coßts sont
variables et dØpendent soit de l￿ ampleur, soit de la frØquence des changements de prix.
Rotemberg (1982) suppose que les coßts ne sont pas nØcessairement ￿xes mais peuvent dØpendre
de l￿ ampleur du changement de prix. Selon lui, le changement de prix a un e⁄et nØgatif sur la
rØputation de l￿ entreprise, les clients auront tendance ￿ prØfØrer traiter avec des entreprises dont les
prix sont relativement stables et Øviter les entreprises qui pratiquent des changements de prix trŁs
larges et frØquents. Il suppose donc des coßts quadratiques dØpendant de l￿ ampleur du changement
de prix. Cette idØe sera ensuite reprise et conceptualisØe comme ￿ customer anger￿(Rotemberg,
262005). Ce coßt d￿ antagonisation est aussi mis en Øvidence dans les enquŒtes qualitatives. Par
exemple, en SuŁde, la premiŁre explication du temps ØcoulØ entre deux rØvisions de prix est le
risque pour l￿ entreprise de dØtØriorer les relations avec son client (Apel et al., 2005). Au Canada,
55,3% des entreprises enquŒtØes ne changent pas leur prix de crainte de l￿ altØration de leurs relations
commerciales (Amirault et al., 2004).
Konieczny (1993) reprend une idØe semblable en supposant que les coßts d￿ ajustement se com-
posent d￿ un coßt ￿xe assimilable au coßt physique et un coßt variable liØ ￿ la perte de rØputation. Sa
contribution est de supposer que ce coßt variable peut soit dØpendre de l￿ ampleur du changement,
soit de la frØquence de changement des prix. Dans le premier cas, il justi￿e l￿ hypothŁse de coßt
variable de deux maniŁres : reprenant les arguments de Rotemberg (1982) mais aussi de Stiglitz
(1984), il suppose qu￿ une hausse de prix peut conduire le client ￿ mener une nouvelle recherche
du meilleur prix du marchØ, la hausse apparaissant comme un signal d￿ un possible changement
de prix relatifs; le deuxiŁme argument suggŁre qu￿ une hausse de prix peut Œtre un signal pour les
autres entreprises d￿ un bon Øtat de la nature sur le marchØ, ce qui favorise l￿ entrØe de nouveaux
concurrents, les entreprises prØsentes ont donc tout intØrŒt ￿ garder leur prix ￿xe et chaque hausse
est coßteuse. Dans ce premier cas, si le prix change, le coßt d￿ ajustement s￿ Øcrit comme :
C(pt+1 ￿ pt) = cv(pt+1 ￿ pt) + cf
oø C(:), est le coßt total d￿ ajustement, cv(:) est le coßt variable dØpendant de la rØponse du marchØ
au changement, et cf le coßt ￿xe.
Dans le second cas, il suppose que le coßt variable dØpend de la frØquence de changement de prix,
la justi￿cation est sans doute un peu moins convaincante que pour le premier cas, deux arguments
sont ØvoquØs, le premier suggŁre que si la recherche pour le consommateur dure un certain temps,
il est prØfØrable que le prix reste constant et soit rappelØ. De mŒme en supposant que la mØmoire
des agents est limitØe, il est prØfØrable pour une entreprise d￿ Œtre rØputØe ne pas changer souvent
ses prix. Dans ce deuxiŁme cas, le coßt d￿ ajustement dØpend de la frØquence de changement f et
peut s￿ Øcrire :
C(f) = cv(f) + cf
Les Øvaluations empiriques de l￿ importance relative des coßts ￿xes et des coßts variables ne sont
pas trŁs nombreuses Le Tableau 5 rØsume les rØsultats obtenus dans la litØrature.
27Slade (1999) propose un modŁle structurel oø le coßt d￿ ajustement se compose d￿ un coßt ￿xe
et d￿ un coßt variable dØpendant de l￿ ampleur du changement :
Ct = cf + g jpt+1 ￿ ptj
La dynamique du modŁle va Œtre causØe par deux facteurs, le stock de ￿bienveillance￿des consom-
mateurs ￿ l￿ Øgard de l￿ entreprise (qui peut Œtre liØe ￿ des habitudes) et le coßt d￿ ajustement. Les
donnØes utilisØes sont des prix et les ventes de g￿teaux salØs vendus en supermarchØ, les variables
explicatives utilisØes sont des sØries macroØconomiques mensuelles de salaires, de prix de produc-
tion. Les rØsultats sur la structure des coßts d￿ ajustement montrent la faiblesse des coßts variables,
les coßts d￿ ajustement sont ØvaluØs ￿ 2,72$ par changement de prix, 2,55$ pour le coßt ￿xe et 0,17$
pour le coßt variable.
Kano (2006) propose d￿ Øtendre le modŁle de Slade (1998) au cas oø les entreprises ne sont
plus en concurrence monopolistique mais en concurrence oligopolistique. Ce modŁle nØcessite alors
de tenir compte des interactions statØgiques entre les entreprises, Kano (2006) obtient des coßts
de menu deux fois plus importants dans le cas oligopolistique que dans le cas monopolistique. Il
obtient aussi que la rigiditØ ￿ la baisse est plus importante que la rigiditØ ￿ la hausse.
Aguirregabiria (1999) estime un modŁle oø l￿ entreprise peut ￿ la fois avoir des coßts de menu
associØs ￿ la dØcision de changer ses prix et des coßts de stockage, l￿ interaction de ces deux coßts
permet d￿ expliquer de longues pØriodes sans changement de prix et certaines plus courtes oø des
rabais importants sont concØdØs. Le programme d￿ optimisation dynamique ￿ choix discret permet
d￿ obtenir des rŁgles de dØcision avec et sans coßts de menu. Ce modŁle est estimØ sur une base
de donnØes contenant les prix, les stocks, les ventes, les prix de gros et les commandes de plus
de 534 marques vendues dans des supermarchØs entre 1990 et 1992. La mØthode d￿ estimation
est trŁs proche de celle de Slade (1998). Les rØsultats obtenus mettent en avant l￿ importance des
coßts de commande comparØs aux coßts d￿ ajustement des prix. Toutefois, les ordres de grandeur
des estimations de coßt de menu sont trŁs proches de ceux trouvØs dans la littØrature 2,23$ pour
une hausse de prix soit 0,31% du chi⁄re d￿ a⁄aires et 0,83$ pour une baisse soit 0,39% du chi⁄re
d￿ a⁄aires, au total , les coßts de menu reprØsentent 0,70% du chi⁄re d￿ a⁄aires.
Pour Øvaluer le coßt variable ￿ changer les prix, Willis (2000) propose une formalisation al-
ternative des coßts de menu. Il reprend les donnØes annuelles de prix des magazines utilisØes par
Cecchetti (1986) pour construire un modŁle structurel oø les coßts d￿ ajustement sont reprØsentØs
28selon une forme AR (1). Le coßt d￿ ajustement de chaque entreprise est persistant :
Cit = ￿ + ￿Cit￿1 + "it
Les paramŁtres d￿ intØrŒt sont la moyenne des coßts ￿; le paramŁtre de persistance ￿ et l￿ Øcart-type
des innovations du processus. Le problŁme d￿ optimisation pour l￿ entreprise est de choisir compte
tenu de l￿ Øtat (prix ￿ la pØriode prØcØdente, in￿ ation, production, coßt d￿ ajustement) entre garder
son prix constant ou le modi￿er. Ce modŁle d￿ optimisation ￿ choix discret est estimØ par l￿ infØrence
indirecte. Un premier modŁle est estimØ en supposant que les coßts d￿ ajustement ne prØsentent
aucune persistance, dans ce cas, les coßts ￿xes d￿ ajustement sont trŁs importants, environ 4% des
ventes. Un deuxiŁme modŁle permettant la persistance des coßts d￿ ajustement permet d￿ obtenir
des coßts d￿ ajustement moitiØ moins importants environ 2% des ventes (soit 3,3% des pro￿ts) ce qui
est plus proche de ce que Levy et al. (1997), Dutta et al. (1999), Zbaracki et al. (2004) ou Slade
(1998, 1999) peuvent trouver. Ces coßts d￿ ajustement sont toutefois dans ce cas trŁs persistants
(￿ = 0:68).
4.2.3 Coßts de menu et rigiditØ des prix
Au total, toutes les Øtudes concluent ￿ l￿ existence d￿ un coßt ￿xe (coßt de menu) au changement de
prix signi￿catif. La prØsence d￿ un coßt variable est elle plus douteuse. Une partie de la litØrature a
ensuite ØtudiØ le r￿le de ces coßts d￿ ajustement sur la rigiditØ des prix. Le modŁle thØorique prØvoit
en e⁄et que plus les coßts d￿ ajustement sont importants, plus la rigiditØ des prix devraient Œtre
grande.
Levy et al. (1997) testent l￿ impact d￿ une hausse des coßts de menu sur la frØquence des change-
ments de prix en utilisant l￿ application d￿ une loi amØricaine Item pricing law qui oblige les dØ-
taillants, dans certains Etats amØricains ￿ Øtiqueter chaque produit vendu. La thØorie montre en
e⁄et que si les coßts d￿ ajustement augmentent, la zone d￿ inaction est plus grande, ce qui implique
que le prix durera plus longtemps pour l￿ entreprise. Les auteurs montrent que les supermarchØs
ayant ￿ appliquer cette loi ont un coßt de menu beaucoup plus important et qu￿ ils changent leurs
prix beaucoup moins frØquemment que les autres supermarchØs. Environ 6% des prix sont modi￿Øs
chaque semaine dans les supermarchØs contraints par la loi, contre plus de 15 % pour les autres
supermarchØs.
29Cependant, Owen et Trzepacz (2002) in￿rment ces rØsultats en insistant sur le r￿le jouØ par les
stratØgies de prix adoptØes par les supermarchØs. Dans cette Øtude deux cas sont possibles : soit les
prix changent peu et tous les biens subissent des soldes rØguliŁres, soit un grand nombre de prix se
situent ￿ des niveaux ØlevØs avec en permanence de fortes rØductions ciblØes sur certains produits.
Les auteurs mettent en avant l￿ importance de ces stratØgies relativement aux coßts de menu pour
la dØcision de changer de prix. Ils soulignent toutefois que ces stratØgies peuvent Œtre aussi choisies
en fonction des coßts de menu auxquels l￿ entreprise fait face.
4.3 ModØlisations empiriques des modŁles de dØpendance ￿ l￿ Øtat
Dans les annØes 70, la littØrature thØorique approxime l￿ Øcart entre le prix nominal observØ et le
prix qui serait ￿xØ en l￿ absence de rigiditØ par une fonction de l￿ in￿ ation cumulØe depuis le dernier
changement de prix, la littØrature empirique dans les annØes 80-90 puis plus intensivement au cours
de la pØriode rØcente a tentØ d￿ estimer des modŁles structurels essayant de valider les prØdictions
thØoriques des modŁles de dØpendance ￿ l￿ Øtat. L￿ Øvaluation de l￿ e⁄et de l￿ in￿ ation sur la dØcision
de changement de prix s￿ avŁre relativement di¢ cile dans le cadre d￿ un modŁle structurel. Une large
palette de modŁles ont permis de tester ces prØdictions allant de formes rØduites assez simples ￿
des modŁles semi-structurels plus complexes.
4.3.1 Formes rØduites
Cecchetti (1986) analyse l￿ e⁄et de l￿ in￿ ation sur la ￿xation des prix, il suppose que l￿ entreprise
compare la distance du prix nominal actuel et le prix optimal si elle pouvait changer son prix de
fa￿on continue avec le coßt de menu. La probabilitØ pour l￿ entreprise i de changer en t le prix
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30depuis le dernier changement de prix et uit le rØsidu stochastique.
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Supposer que la rŁgle change ￿ toutes les pØriodes pour toutes les entreprises ne permet pas
d￿ identi￿er le modŁle, Cecchetti (1986) suppose donc que la rŁgle est ￿xe par entreprise pour
trois annØes. Il montre que les coßts d￿ ajustement ont fortement augmentØ ￿ mesure que l￿ in￿ ation
croissait. Cette observation appara￿t parfaitement cohØrente avec Rotemberg (1982). Cependant,
Willis (2006) a¢ rme que la mØthode d￿ estimation choisie ne permet pas d￿ estimer correctement le
modŁle. En e⁄et, les variables explicatives choisies (comme la durØe) peuvent toutes s￿ Øcrire comme
fonctions des valeurs passØes de la variable expliquØe. Aussi les tests de spØci￿cation utilisØs par
Cecchetti (1986) ne sont pas convergents. Willis (2006) propose d￿ utiliser un modŁle ￿ e⁄ets alØa-
toires oø les e⁄ets sont modØlisØs comme des points de masse, il retrouve l￿ importance de l￿ in￿ ation
sur la dØcision de changement de prix.
D￿ autres auteurs plus rØcemment ont repris des estimations similaires : Baudry et al. (2005)
estiment un probit multinomial sur les donnØes fran￿aises et obtiennent que l￿ in￿ ation joue un
r￿le important sur les hausses de prix mais pas sur les baisses de prix. De maniŁre gØnØrale,
Dhyne et al. (2006) mettent en Øvidence que dans la plupart des pays ØtudiØs l￿ in￿ ation joue un
r￿le positif sur la frØquence de changer de prix. L￿ impact de l￿ in￿ ation sur la durØe des prix a
aussi ØtØ examinØe. Ainsi, en utilisant un modŁle de durØe ￿ hasard proportionnel, FougŁre et al.
(2007) introduisent l￿ in￿ ation cumulØe depuis le dernier changement de prix comme explicative et
montrent que pour environ 45% des produits ØtudiØs l￿ in￿ ation joue un r￿le signi￿catif positif sur
la distribution des durØes de prix. Davis et Hamilton (2005) utilisent eux aussi des modŁles de
durØe pour expliquer le comportement de prix sur l￿ essence en gros et proposent un modŁle ACD
(Autoregressive Conditional Duration) oø la durØe en t dØpend des durØes passØes et de variables
exogŁnes. Les auteurs montrent que la dØcision de changer ses prix provient bien de l￿ Øcart entre le
prix ￿xØ et les ￿fondamentaux￿Øconomiques comme le modŁle de dØpendance ￿ l￿ Øtat le suggŁre.
4.3.2 ModŁles semi-structurels
Des modŁles plus structurels ont aussi permis d￿ analyser sur des donnØes sectorielles la ￿xation
des prix modØlisØe par le modŁle de dØpendance ￿ l￿ Øtat. L￿ idØe commune ￿ l￿ ensemble de cette
31littØrature est d￿ estimer le modŁle (S;s) issu du modŁle structurel proposØ par Sheshinski et Weiss
(1977) ou Tsiddon (1993). Pour cela, les modŁles empiriques utilisent des modŁles non-linØaires
de type probit ou logit sur la dØcision de changement de prix augmentØs parfois d￿ une Øquation
d￿ intØrŒt dØterminant la taille du changement de prix.
L￿ idØe des premiers modŁles empiriques est de considØrer la variable de prix ￿rØel￿pit￿1 ￿ e pt
comme dans le modŁle de Sheshinski et Weiss (1977) et de proposer une forme stochastique aux
bornes S et s. Ces bornes dØpendent alors de variables exogŁnes comme l￿ in￿ ation anticipØe ou le
taux d￿ intØrŒt. Ainsi, utilisant des donnØes de prix des cafØs instantanØs et des p￿tes de 1965 ￿
1978, Sheshinski, Tischler et Weiss (1981) modØlisent les bornes s, S et I10 comme dØpendant de
l￿ in￿ ation anticipØe avec un modŁle ￿ deux Øquations : les bornes s et S sont dØterminØes par un
modŁle ￿ choix discret sur la dØcision de changer de prix, la borne I est elle dØterminØe par une
Øquation sur l￿ ampleur du changement de prix sachant que le prix a ØtØ modi￿Ø. Le modŁle s￿ Øcrit
avec trois Øquations Sit = b1xit + "1it, sit = b2xit + "2it et Iit = b3xit + "3it. D￿ aprŁs le modŁle
de Sheshinski et Weiss (1977), pit￿1 ￿ e pt = Sit au moment des baisses de prix et pit￿1 ￿ e pt = sit
au moment des hausses de prix. Quand le prix change, on obtient alors que : Iit = pit ￿ e pt. Ils
obtiennent que l￿ in￿ ation anticipØe joue un r￿le positif non seulement sur la borne supØrieure S
mais aussi sur la borne infØrieure s.
Une autre estimation des prØdictions du modŁle de Sheshinski et Weiss (1977) est proposØe
par Dahlby (1992) qui utilise des donnØes d￿ assurance automobile au Canada de 1974 ￿ 1983. Cet
article utilise la mŒme mØthodologie que Sheshinski et al. (1981) mais les variables explicatives
sont l￿ in￿ ation observØe, l￿ in￿ ation anticipØe, le taux d￿ intØrŒt rØel. Ces trois variables n￿ ont pas
d￿ impact sur la frØquence de changement de prix, ni sur les bornes s et S et n￿ ont souvent pas le
signe prØdit par la thØorie.
Fischer et Konieczny (2006)11 utilisent le mŒme modŁle sur des donnØes de prix de journaux
canadiens sur la pØriode 1965-1990 oø seules des hausses de prix sont observØes. L￿ idØe est iden-
tique : tester l￿ impact de variables explicatives dont l￿ in￿ ation anticipØe sur la dØcision de changer
de prix dans le cadre d￿ un modŁle (S;s). La principale di⁄Ørence tient au fait qu￿ ils supposent
10s est la borne infØrieure dØclenchant les hausses de prix, S est la borne supØrieure dØclenchant les baisses de prix
et ￿ chaque changement de prix l￿ Øcart entre le nouveau prix nominal observØ et le prix qui serait ￿xØ sans rigiditØ
est Øgal ￿ I.
11Fisher et Konieczny (1995) proposent une premiŁre version du modŁle prØsentØ ici.
32aussi que l￿ entreprise rØvise pas ses prix de fa￿on continue et dØcide de rØØvaluer l￿ information
nouvelle uniquement au moment du changement de prix. Dans le cas continu, la date du prochain
changement de prix est a⁄ectØe par le taux d￿ in￿ ation et la rØvision des connaissances sur la borne
infØrieure alors que dans le cas discret, l￿ entreprise ne change son prix que lorsque elle a dØpassØ la
borne infØrieure ￿xØe au dernier changement de prix et la date du changement de prix ne dØpend
donc que de l￿ in￿ ation. Le modŁle ØconomØtrique est un modŁle de sØlection. La premiŁre Øquation
dØtermine la probabilitØ de changement de prix alors que la seconde estime l￿ ampleur du change-
ment compte tenu de la sØlection. Les rØsultats obtenus sont assez di⁄Ørents : dans le cas discret,
l￿ in￿ ation a bien un impact positif sur la distance entre s et S, dans le cas continu, les estimateurs
sont non signi￿cativement di⁄Ørents de 0.
La stratØgie d￿ estimation de ces modŁles a ØtØ reprise rØcemment par Ratfai (2006) et Dhyne
et al. (2007). Ces auteurs proposent des cadres d￿ analyse oø les bandes d￿ inaction sont mieux
identi￿Øes et permettent de distinguer deux sources de rigiditØ : la rigiditØ nominale liØe aux coßt
de menu et l￿ absence de changement de prix provenant des facteurs sous-jacents dØterminant le
prix (par exemple, en l￿ absence de coßt de menu, des coßts marginaux constants conduisent ￿ ne
pas modi￿er les prix). La variable endogŁne n￿ est plus le prix ￿rØel￿pit￿1 ￿ e pt mais bien l￿ Øcart
entre le prix ￿xØ au dernier changement et le prix optimal en l￿ absence de rigiditØ des prix p￿
it. Ce
dernier prix est inobservable, il dØpend du coßt marginal et des marges (Partie 2). Dans la plupart
des pays, les bases de donnØes de prix ne sont constituØes que des relevØs et trŁs rarement d￿ autres
variables explicatives individuelles. Dans le cas de Ratfai (2006) qui Øtudie le prix de la viande
vendue au dØtail, p￿
it est approximØ par le prix de gros de la viande. Pour Dhyne et al. (2007)
ce prix est estimØ comme un facteur inobservable commun ￿ l￿ ensemble des dØtaillants vendant le
produit et des e⁄ets individuel et alØatoire. Le modŁle de Ratfai, propose un cadre oø les bandes
sont constantes et correspondent aux seuils oø les prix changent. Il utilise un logit multinomial du
type :
pit < pit￿1 si pit￿1 ￿ p￿
it > S
pit = pit￿1 si s < pit￿1 ￿ p￿
it < S
pit > pit￿1 si pit￿1 ￿ p￿
it < s
Dhyne et al. (2007) proposent un cadre sans doute plus complet oø l￿ information sur les ampleurs de
33changement sont aussi utilisØes. Le modŁle utilisØ est proche mais les bandes sont ici stochastiques
comme prØsentØ sur le graphique. En outre, le cas considØrØ est celui oø S = ￿s et I = 0. Le
modŁle peut s￿ Øcrire simplement comme :
pit = p￿
it si jpit￿1 ￿ p￿
itj > Sit
pit = pit￿1 si jpit￿1 ￿ p￿
itj < Sit
La Figure 3 rØsume le modŁle ainsi estimØ. La nature stochastique des bandes n￿ est pas une
prØdiction du modŁle thØorique mais permet une meilleure rØplication des faits observØs. Ceci
permet notamment d￿ obtenir des ampleurs de changements de prix relativement dispersØes entre
les entreprises et dans le temps, ce que l￿ on observe dans les donnØes.
Dhyne et al. (2007) Øvaluent dans ce cadre l￿ ampleur des coßts d￿ ajustement pour un trŁs
grand nombre de produits de consommation ￿nale en France en Belgique. Ils obtiennent que les
coßts d￿ ajustement sont un facteur important d￿ explication de la rigiditØ nominale. Ils montrent
ainsi qu￿ observer des frØquences de changement de prix faibles est bien corrØlØ avec des coßts
d￿ ajustement ØlevØs.
5 AgrØgation, in￿ ation, politique monØtaire
Les e⁄ets rØels ￿ court terme de la politique monØtaire sont le plus souvent justi￿Øs par l￿ existence
de la rigiditØ des prix. Les sections prØcØdentes ont synthØtisØ l￿ apport de l￿ utilisation des donnØes
microØconomiques pour mieux caractØriser cette rigiditØ. Cette section prØsente l￿ impact du choix
de la modØlisation de cette rigiditØ des prix (rŁgle dØpendant du temps ou de l￿ Øtat par exemple)
pour la modØlisation macroØconomique et notamment la forme de la courbe de Phillips et la relation
monnaie-production prØvue par les modŁles agrØgØs. Quelle est la la forme la plus utilisØe pour
modØliser la rigiditØ des prix, appara￿t-elle pertinente au vu des rØsultats microØconomiques? Quels
modŁles propose la macroØconomie pour renforcer la pertinence empirique des microfondations?
5.1 HypothŁse de dØpendance au temps et politique monØtaire
Dans la plupart des modŁles macroØconomiques nØo keynØsiens, le choix de l￿ hypothŁse microØ-
conomique de ￿xation des prix est guidØ par des considØrations techniques. Il est ainsi plus
facile de supposer la dØpendance au temps des prix pour dØriver un processus d￿ in￿ ation agrØgØe.
34L￿ agrØgation des comportements individuels ￿ la Calvo par exemple est relativement simple12 (Gali






Le niveau des prix e pt est une moyenne des prix changØs en t et de ceux qui n￿ ont pas ØtØ modifØs
￿ cette pØriode, ce qui peut s￿ Øcrire aprŁs log-linØarisation autour de l￿ Øtat stationnaire, comme :
e pt=￿pit + (1 ￿ ￿)e pt￿1
En combinant ces deux Øquations on peut Øcrire que :





AprŁs quasi-di⁄Ørenciation de cette formule, on obtient la ￿nouvelle￿courbe de Phillips :




t ￿ e pt)
ou encore :
￿t = ￿Et(￿t+1) + ’mct
oø ￿t est l￿ in￿ ation et mct le coßt marginal rØel. Les modŁles nØo keynØsiens supposent presque tous
que les prix sont ￿xØs selon un processus de Calvo et le paramŁtre ￿ est souvent calibrØ ￿ l￿ aide des
estimations de frØquence sur les bases de donnØes microØconomiques (cf partie 2). Roberts (1995)
montre que la formulation de la courbe de Phillips obtenue avec le modŁle de Taylor est identique.
En bouclant le modŁle par une Øquation de demande de monnaie mt = e pt + yt, Kiley (2002)
montre toutefois que les e⁄ets de la monnaie sur la production sont assez di⁄Ørents. Dans les deux
cas, le choc monØtaire a un e⁄et sur la production qui est persistant. Cependant, la rØponse de
la production dans le modŁle d￿ ajustement partiel ￿ la Calvo est plus longue que dans le modŁle
de Taylor. En e⁄et, dans un modŁle de Calvo, une partie des entreprises peut ne changer ses prix
que trŁs rarement, plus rarement que la moyenne, contrairement au modŁle ØchelonnØ oø toutes
les entreprises ont la mŒme durØe de prix. Dixon et Kara (2006) montrent que Kiley (2002),
par construction, choisit des durØes moyennes de contrat di⁄Ørentes entre le modŁle de Calvo et le
12Voir aussi Jondeau et Le Bihan (2001) et Ben Aissa et Musy (2005) pour une synthŁse des courbes de Philips
avec d￿ autres modŁles de dØpendance au temps.
35modŁle de Taylor. Si la durØe moyenne des contrats est choisie Øgale dans les deux modŁles, alors les
di⁄Ørences dans la rØaction du produit aux chocs de monnaie demeurent mais elles sont de moindre
ampleur. L￿ explication de ces di⁄Ørences fournie par Kiley est toujours vraie, elles s￿ expliquent par
la distribution des contrats dans le modŁle de Calvo13.
Les modŁles macroØconomiques de type DSGE (Dynamic Stochastic General Equilibrium) sup-
posent souvent que les prix sont ￿xØs selon une rŁgle de Calvo (dont le paramŁtre ￿ est calibrØ
￿ partir des Øtudes rØlisØes sur les bases de donnØes microØconomiques) et ajoutent aussi qu￿ une
partie des prix est indexØe sur l￿ in￿ ation passØe (Woodford, 2003). Cette extension du modŁle de
Calvo est jusiti￿Øe par une meilleure rØplication des faits macroØconomiques. Le degrØ d￿ indexation
est soit ￿xØ (￿ 1 par exemple pour Christiano et al. (2005)) ou laissØ libre (Smets et Wouters, 2007).
L￿ inclusion de ce paramŁtre d￿ indexation introduit un terme d￿ in￿ ation retardØe dans la courbe de
Phillips prØcØdente. L￿ utilisation de cette rŁgle Øtendue de ￿xation des prix semble faire consensus
dans la litØrature macroØconomique et prØsente deux avantages: rØpliquer au mieux les dynamiques
agrØgØes et les rØponses aux chocs et rendre techniquement possible l￿ estimation de ces modŁles.
Toutefois, cette rŁgle n￿ est qu￿ une simpli￿cation de la formation des prix. Ainsi, les Øtudes microØ-
conomiques ne donnent pas de preuves de l￿ existence de rŁgle d￿ indexation suivie par les entreprises
et montrent que le comportement de changement de prix est plus complexe qu￿ un changement
alØatoire ￿ la Calvo. Comme le souligne Woodford (2003), il est possible d￿ amØliorer la pertinence
empirique des microfondations, une des voies consiste ￿ endogenØiser la dØcision de changement de
prix.
5.2 Coßts d￿ ajustement et politique monØtaire
Une des consØquences de la relative facilitØ d￿ utilisation des modŁles de dØpendance au temps est
que les modŁles microØconomiques de ￿xation des prix avec coßt d￿ ajustement restent peu utilisØs
dans les modŁles macroØconomiques et que les implications de ces modŁles sont encore mal ØvaluØes
(Eichenbaum et Fisher, 2007). Sont-elles di⁄Ørentes de celles issues d￿ une hypothŁse de dØpendance
au temps? Rares sont les modŁles qui proposent des courbes de Phillips analytiques dans le cadre de
modŁles de dØpendance ￿ l￿ Øtat, la plupart du temps la relation production-monnaie est envisagØe
avec des solutions numØriques.
13Ben Aissa et al. (2007) soulignent par ailleurs l￿ importance de la pØriodicitØ choisie.
365.2.1 ModŁles (S;s) et politique monØtaire
Caplin et Spulber (1987) sont les premiers ￿ proposer un modŁle oø les entreprises suivent des
rŁgles de formation des prix (S;s) et oø les dØcisions de changements de prix sont imparfaitement
synchronisØes (gr￿ce ￿ une hypothŁse de distribution uniforme des prix initiaux). L￿ in￿ ation est
gØnØrØe par l￿ agrØgation des comportements de prix de l￿ ensemble des entreprises. Les auteurs
obtiennent que la rigiditØ des prix dispara￿t au niveau agrØgØ et que la monnaie est alors neutre.
Leur modŁle permet en e⁄et aux entreprises de rØagir complŁtement aux chocs monØtaires dŁs qu￿ ils
apparaissent puisque la proportion d￿ entreprises changeant leurs prix est uniquement fonction du
degrØ du choc monØtaire. Caballero et Engel (2007) rØsument ainsi le modŁle : le choc monØtaire
￿m conduit ￿m
S￿s entreprises ￿ modi￿er leur prix d￿ un montant (S ￿ s), on obtient alors aisØment
que le changement du niveau des prix est le produit de ces deux termes et donc que ￿p = ￿m. Ce
rØsultat est donc di⁄Ørent de celui obtenu avec un modŁle de dØpendance au temps. Cependant,
les auteurs notent que ce rØsultat dØpend largement de la forme de l￿ o⁄re de monnaie (continue et
monotone dans le cas prØsent), dans le cas non-monotone par exemple, il faudrait envisager une
rŁgle permettant des baisses de prix.
Ce dernier cas est envisagØ par Caplin et Leahy (1991) (la monnaie suit un mouvement brownien
permettant des chocs positifs et nØgatifs), ils obtiennent alors des e⁄ets de la politique monØtaire
sur la production. Certaines prØdictions sont alors proches de celles d￿ un modŁle de dØpendance
au temps. Toutefois, les auteurs soulignent aussi certaines di⁄Ørences : l￿ e⁄et de la monnaie sur le
produit dØpend de l￿ Øtat de l￿ Øconomie (et la relation monnaie-production ne peut pas comme dans
un modŁle de dØpendance au temps Œtre captØe par un simple ARMA), les expansions monØtaires
sont plus e¢ caces en bas de cycle et une contraction monØtaire est plus e¢ cace en haut de cycle.
En outre, Ahlin et Shintani (2006) soulignent que le rØsultat de Caplin et Spulber (1987) est
obtenu en faisant l￿ hypothŁse que les entreprises sont distribuØes uniformØment et qu￿ elles ont une
rŁgle unique de ￿xation des prix (comme dØmontrØ par Sheshinski et Weiss (1983)). Or, Ahlin
et Shintani (2006) montrent que les entreprises suivent deux rŁgles de ￿xation des prix, ce qui
entra￿ne une non-neutralitØ de la monnaie. Si l￿ in￿ ation passe d￿ un rØgime non-nul ￿ un rØgime
nul (comme le supposent Sheshinski et Weiss (1983)) alors les bandes se rØtrØcissent et un certain
nombre de hausses de prix sont observØes, ce qui implique une persistance de l￿ in￿ ation et des coßts
￿ la dØsin￿ ation.
375.2.2 ModŁles (S;s) , chocs idiosyncratiques et politique monØtaire
Un ensemble d￿ articles proposent d￿ introduire des chocs idiosyncratiques notamment sur la fa￿on
dont les chocs de demande sont per￿us par les entreprises et sur leur coßt d￿ ajustement.
Caballero et Engel (1993) gØnØralisent ainsi les travaux de Caplin et Spulber (1987) en incor-
porant des chocs propres ￿ chaque entreprise (demande per￿ue, coßts d￿ ajustement) et un degrØ
de complØmentaritØ stratØgique (ou rigiditØ ￿rØelle￿ ), et Øtudient la distribution endogŁne des prix
au cours du temps et notamment en dehors de l￿ Øtat stationnaire. Ils montrent que la monnaie est
bien neutre en moyenne ￿ l￿ Øtat stationnaire mais que l￿ e⁄et de la monnaie sur la production est
d￿ autant plus important que l￿ Øconomie s￿ Øloigne de l￿ Øtat stationnaire. Ils montrent aussi que la
complØmentaritØ stratØgique est ￿ l￿ origine de la rØaction asymØtrique de la production aux chocs
de politique monØtaire14.
Danziger (1999) est un des premiers ￿ proposer un cadre macro-Øconomique nØo keynØsien
incorporant des coßts d￿ ajustement. Chaque entreprise fait face ￿ des chocs idiosyncratiques et
agrØgØs de productivitØ. Des chocs monØtaires (￿ la hausse et ￿ la baisse) sont aussi introduits dans
le modŁle. Tous les comportements de production, de consommation et de ￿xation des prix sont
dØterminØs par l￿ optimisation de comportements microØconomiques. Contrairement ￿ la plupart
des modŁles prØcØdents, il montre qu￿ il existe un Øquilibre oø la ￿xation des prix selon un modŁle
(S;s) est optimale. Un choc monØtaire a un impact sur l￿ in￿ ation, son e⁄et est complet ￿ long
terme. Les e⁄ets non anticipØs de l￿ in￿ ation ont un e⁄et (faible) ￿ court terme sur le produit.
Deux articles trŁs proches (Golosov et Lucas (2007) et Gertler et Leahy (2006)) proposent
de dØriver une courbe de Phillips des modŁles de microfondation (S;s) pour ensuite proposer les
consØquences des chocs de monnaie sur la production. Golosov et Lucas (2007) introduisent des
chocs idiosyncratiques de productivitØ (dont la variance et les autocorrØlations sont calibrØes ￿
partir de Klenow et Kryvstov (2005)) et des chocs agrØgØs d￿ in￿ ation. Ils montrent que la majoritØ
des ajustements de prix sont dßs aux chocs idiosyncratiques. Leur modŁle prØdit en outre que
les e⁄ets de la monnaie sont faibles et transitoires, contrairement aux prØdictions obtenues avec
14 Tsiddon (1993) reprend aussi les travaux de Caplin, Spulber (1987) et de Caballero, Engel (1993) mais l￿ analyse
est cette fois centrØe sur l￿ e⁄et de l￿ in￿ ation sur la rigiditØ des prix. Il montre que plus la tendance de l￿ in￿ ation
anticipØe cro￿t plus la rigiditØ des prix devient faible, il met en Øvidence aussi que les ajustements ￿ la hausse sont
plus frØquents que les ajustements ￿ la baisse.
38le modŁle de Calvo. L￿ explication est que le modŁle permet de capter l￿ ￿e⁄et de sØlection￿ du
modŁle de dØpendance ￿ l￿ Øtat : plus les entreprises sont loin de l￿ optimum, plus elles ont tendance
￿ ajuster leur prix, ce qui n￿ est pas vrai dans un modŁle de dØpendance au temps oø les entreprises
ont toutes la mŒme probabilitØ d￿ ajuster leur prix. Ainsi, dans le modŁle de dØpendance ￿ l￿ Øtat,
aprŁs un choc positif, les prix qui sont modi￿Øs sont ceux qui sont les plus proches de la bande s, les
ajustements sont donc de grande ampleur et la rØponse importante. Dans le cas de Calvo, les prix
modi￿Øs sont choisis au hasard et les entreprises peuvent ne procŁder qu￿ ￿ un faible ajustement.
La rØponse agrØgØe est donc plus mesurØe et plus longue. Leurs rØsultats se rapprochent en ce sens
de ceux de Caplin et Spulber (1987).
Gertler et Leahy (2006) enrichissent ce modŁle en introduisant des complØmentaritØs stratØgiques.
Ils parviennent ￿ obtenir une formalisation simple d￿ une courbe de Phillips dans le cadre de mod-
Łles de dØpendance ￿ l￿ Øtat. La courbe de Phillips obtenue est pratiquement de la mŒme forme que
celle obtenue dans le cas Calvo, exceptØ que le paramŁtre ’
0
devant le coßt marginal dØpend de la




Le modŁle rØplique les faits stylisØs de Klenow et Kryvtsov (2005), le modŁle (S;s) prØsente une
￿ exibilitØ plus grande que le modŁle de dØpendance au temps ￿ cause de l￿ e⁄et de sØlection. En
outre, le degrØ de complØmentaritØ stratØgique introduit permet de rØpliquer la persistance de
l￿ in￿ ation et l￿ e⁄et de la monnaie sur la production. Dans ce modŁle, cet e⁄et est mŒme plus
important que dans le cas du modŁle de dØpendance au temps.
5.3 Coßts d￿ ajustement stochastiques: une synthŁse?
Le cadre de modØlisation macroØconomique proposØ par Dotsey et al. (1999) propose un cadre de
synthŁse pour l￿ Øtude de la relation monnaie- production dans le cadre des modŁles ￿ prix rigides.
Il permet de rØaliser des comparaisons des di⁄Ørentes propriØtØs des modŁles dans un cadre de
rØfØrence.
Dotsey et al. (1999) supposent que le coßt d￿ ajustement d￿ une entreprise est tirØ dans la distrib-
ution d￿ une variable alØatoire si bien que seulement certaines entreprises ajustent leur prix ￿ chaque
pØriode. Celles qui modi￿ent leur prix sont celles qui ont bØnØ￿ciØ d￿ un coßt d￿ ajustement faible
39relativement aux chocs subis au cours de la pØriode. Dans un cadre macrØconomique d￿ Øquilibre
gØnØral, cette hypothŁse leur permet d￿ introduire de la dØpendance ￿ l￿ Øtat beaucoup plus facilement
qu￿ en supposant des rŁgles de type (S;s) agrØgØes. Leur modŁle prØdit que les chocs monØtaires
ont des e⁄ets sur les prix et sur la production. Ce modŁle prØsente l￿ avantage de fournir un cadre
macroØconomique dans lequel la dØpendance au temps et la dØpendance ￿ l￿ Øtat sont des cas parti-
culiers du modŁle. Bakshi, Khan et Rudolf (2004) montrent ainsi que la courbe de Phillips dØrivØe
du modŁle de Dotsey et al. (1999) contient le cas particulier de la courbe de Phillips traditionnelle.
La courbe de Phillips obtenue dans ce cadre fait dØpendre l￿ in￿ ation de l￿ in￿ ation future et passØe,
des coßts marginaux futurs et passØs et de la probabilitØ future de pouvoir ajuster son prix.
Dotsey et King (2005) propose en￿n, dans le cadre du modŁle de Dotsey et al. (1999) une
comparaison des propriØtØs des di⁄Ørents modŁles avec dØpendance ￿ l￿ Øtat/au temps, avec/sans
ØlasticitØs ￿ la demande variables, et avec/sans marchØs des facteurs locaux. Ils mettent en Øvidence
des di⁄Ørences importantes entre les modŁles supposant la dØpendance au temps et ceux supposant
la dØpendance ￿ l￿ Øtat: la rØaction de la production ￿ un choc de monnaie est notamment beaucoup
plus complexe dans le cadre de la dØpendance ￿ l￿ Øtat que dans celui de la dØpendance au temps. Ils
proposent ensuite de revenir sur l￿ importance des petits changements de prix observØs et comment
les expliquer dans le cadre des modŁles de dØpendance ￿ l￿ Øtat. Ils enrichissent le modŁle de deux
fa￿ons : en incorporant des ØlasticitØs ￿ la demande variables et des marchØs des facteurs locaux.
En introduisant une ØlasticitØ ￿ la demande variable et un marchØ du travail, ils montrent ainsi que
les frictions introduites par le marchØ du travail entraine une baisse de la rigiditØ sous l￿ hypothŁse
de dØpendance ￿ l￿ Øtat alors qu￿ elle l￿ augmente sous l￿ hypothŁse de dØpendance au temps. La
modØlisation ￿ la Dotsey et al. (1999) appara￿t alors comme une des plus prometteuses pour
rØaliser une synthŁse des di⁄Ørents e⁄ets de la monnaie en fonction des hypothŁses sur la forme de
la rigiditØ des prix.
6 Conclusion : quels enseignements ?
Les prix sont-ils rigides ou ￿ exibles? Au niveau microØconomique, les prix ne sont pas parfaitement
￿ exibles. Dans une prØcØdente synthŁse, Taylor (1999) estimait la durØe moyenne d￿ un prix ￿ une
annØe. Au vu des nombreuses nouvelles estimations obtenues sur donnØes microØconomiques, la
durØe entre deux changements de prix est plus courte, ce qui suggŁre que la rigiditØ des prix est
40moins forte que celle obtenue par Taylor (1999). Par ailleurs, il existe une grande hØtØrogØnØitØ
sectorielle : les prix de l￿ Ønergie sont modi￿Øs trŁs frØquemment alors que ceux des services changent
en moyenne tous les ans. En￿n, le dernier rØsultat important issu de ses Øtudes est que la proportion
de baisses de prix est signi￿cative, autour de 40%.
Les prix sont-ils time- ou state-dependent? L￿ hypothŁse de prix ￿xØ selon une rŁgle de dØpen-
dance au temps est souvent choisie en premiŁre approximation pour sa plus grande facilitØ de
manipulation et la question est de savoir si les modŁles de dØpendance au temps permettent de
reproduire les faits stylisØs microØconomiques. Les Øtudes empiriques rØcentes montrent que cette
hypothŁse permet de reproduire en e⁄et un certain nombre de faits stylisØs: i) l￿ importance des
contrats soulignØe par les enquŒtes auprŁs des entreprises; ii) l￿ Øchelonnement des changements
de prix; iii) un mØlange de modŁles de Taylor et de Calvo permet de reproduire les frØquences
de changements de prix observØes. Toutefois, le modŁle de state-dependence, plus riche dans son
interprØtation Øconomique, permet de rendre compte des coßts d￿ ajustement signi￿catifs subis par
les entreprises au moment des changements de prix. Un nombre important d￿ enquŒtes mais aussi
d￿ Øvaluations ØconomØtriques mettent en avant le r￿le signi￿catif jouØ par ces coßts aux formes
multiples. Le coßt d￿ opposition du client aux changements de prix appara￿t notamment comme
primordial mŒme s￿ il est di¢ cile ￿ dØceler dans les donnØes disponibles. En￿n, les modŁles struc-
turels ou semi-structurels state-dependent estimØs permettent une comprØhension plus ￿ne des
comportements conduisant ￿ un changement de prix. Il est maintenant possible de distinguer la
rigiditØ des prix issue de la rigiditØ des facteurs dØterminant le prix de celle issue des coßts ￿ changer
le prix.
Ces rØsultats ne sont pas sans consØquence pour les modŁles macroØconomiques. Au vu des
Øtudes microØconomiques, la rŁgle de ￿xation des prix utilisant une rŁgle de Calvo et un paramŁtre
d￿ indexation utilisØe par les modŁles macroØconomiques est une grande simpli￿cation du mode de
￿xation des prix observØe au niveau micrØoeconomique. L￿ indexation des prix ￿ l￿ in￿ ation passØe
est trŁs faible dans la plupart des pays et la probabilitØ de changer son prix n￿ est pas indØpendante
du contexte Øconomique de l￿ entreprise. Toutefois, l￿ introduction de modes de ￿xation de prix plus
complexes permet certes d￿ amØliorer la pertinence empirique des microfondations mais ajoute aussi
beaucoup de di¢ cultØs techniques et ne permet pas toujours de rØpliquer les dynamiques agrØgØes.
Une voie intØressante de recherche pour amØliorer ￿ la fois la validitØ empirique des microfondations
41et conserver de bonnes propriØtØs macroØconomiques pourrait Œtre celle poursuivie par Dotsey et
al. (1999). Leur modØlisation des coßs d￿ ajustement est assez gØnØrale pour englober ￿ la fois les
modŁles de dØpendance au temps et ￿ l￿ Øtat.
Quelques pistes de recherche sont en cours d￿ approfondissement. Les travaux microØconomiques
sur la rigiditØ des prix s￿ attachent ￿ mieux comprendre l￿ origine de la rigiditØ des prix observØe.
Certains travaux essaient notamment de mesurer l￿ impact de la rigiditØ des facteurs sous-jacents
(comme les salaires par exemple) sur la dØtermination du prix. Toutefois, cette voie de recherche
est limitØe par la disponibilitØ des donnØes car elle nØcessite de pouvoir avoir accŁs ￿ des donnØes
d￿ entreprise encore plus prØcises sur la structure de la demande ou les coßts de production. D￿ autres
travaux essaient de rØpliquer l￿ importance des coßts d￿ opposition des clients et leur impact sur la
rigiditØ des prix. Une deuxiŁme voie de recherche tente de mieux incorporer aux modŁles macroØ-
conomiques l￿ hØtØrognØitØ sectorielle observØe dans les donnØes microØconomiques (Carvalho(2006)
et Bouakez et al. (2006) par exemple). Ces travaux Øvaluent dans quelle mesure cette hØtØrogØnØitØ
a⁄ecte l￿ impact de la politique monØtaire sur la production.
427 Bibliographie
Aguirregabiria V., (1999), The Dynamics of Markups and Inventories in Retailing Firms, Review
of Economic Studies, 66, 2, 275-308.
Ahlin C., Shintani M., (2006), Menu Costs and Markov In￿ ation: a Theoretical Revision with
New Evidence, Journal of Monetary Economics, 54, 3, 753-784.
`lvarez L.J., Dhyne E., Hoeberichts M., Kwapil C., Le Bihan H., L￿nnemann P.,
Martins F., Sabbatini R., Stahl H., Vermeulen P., Vilmunen J. (2006), Sticky Prices
in the Euro Area: A Summary of New Micro-Evidence, Journal of the European Economic
Association, 4, 2-3, 575-584.
`lvarez L. J. et Hernando H., (2006), Price Setting Behaviour in Spain: Evidence from
Consumer Price Micro-data, Economic Modelling, 23, 4, 699-716.
`lvarez L. J., Burriel P. et Hernando I., (2005), Price Setting Behaviour in Spain: Evidence
from Micro PPI Data, ECB Working Paper N￿522.
Apel M., Friberg R. et Hallsten K., (2005), Microfoundations of Macroeconomic Price Ad-
justment: Survey Evidence from Swedish Firms, Journal of Money, Credit, and Banking, 37,
2, 313-338.
Amirault D., Kwan C. et Wilkinson G., (2004), A Survey of the Price-Setting Behaviour of
Canadian Companies, Bank of Canada Review, Winter 2004￿ 2005.
Baharad E. et Eden B., (2004), Price Rigidity and Price Dispersion: Evidence from Micro
Data, Review of Economic Dynamics, 7, 613-641.
Bakshi H., Khan H et Rudolf B., (2004), The Phillips Curve State-dependent Pricing, Bank
of England Working Paper, N￿227.
Ball L., et Cecchetti S.G., (1988), Imperfect Information and Staggered Price Setting, Amer-
ican Economic Review, 78, 5, 999-1018.
Ball L. et Mankiw G., (1994), A Sticky Price Manifesto, Carnegie-Rochester Conference Series
on Public Policy, 41, 127-151.
43Barro R., (1972), A Theory of Monopolistic Price Adjustment, Review of Economic Studies, 39,
1, 17-26.
Baudry L., Le Bihan H., Sevestre P. et Tarrieu S., (2005), La rigiditØ des prix en France:
quelques enseignements des relevØs des prix ￿ la consommation, Economie et Statistique,
n￿386, 37-57.
Benabou R., (1988), Search, Price setting and In￿ ation, Review of Economic Studies, 55, 3,
353-376.
Benabou R., (1992), In￿ ation and E¢ ciency in Search Markets, Review of Economic Studies,
59, 299-329.
Ben A￿ssa M. S. et Musy X., (2005), La persistance de l￿ in￿ ation dans les modŁles nØo-
keynØsiens, Recherches Øconomiques de Louvain, 71, 175-191.
Ben A￿ssa M. S., Musy X., et Pereaud J.-C., (2007), Modelling In￿ ation Persistence with
Periodicity Changes in Fixed and Predetermined Prices Models, Economic Modelling, 24, 5,
823-838
Bergen M., Ritson M., Dutta S., Levy D. et Zbaracki M., (2003), Shattering the Myth
of Costless Price Changes, European Management Journal, 21, 6, 663-669.
Bhaskhar V., (2002), On Endogenously Staggered Prices, Review of Economic Studies, 69, 97-
116
Bils M. et Klenow P.J., (2004), Some Evidence on the Importance of Sticky Prices, Journal of
Political Economy, 112, 947-985.
Blanchard, O.J., (1982), Price Desynchronisation and Price Level Inertia, NBER Working paper,
900.
Blanchard, O.J. et Fischer, S., (1989), Nominal Rigidities and Economic Fluctuations, Chap-
ter 8, Lecture on Macroeconomics, MIT Press, Cambridge.
Blinder A., (1991), Why are Prices Sticky? Preliminary Results from an Interview Study,
American Economic Review Papers and Proceedings, 81, 2, 89-96
44Blinder A., Canetti E., Lebow D. et Rudd J., (1998), Asking About Prices: A New
Approach to Understanding Price Stickiness, ed. Russell Sage Foundation.
Bouakez A., Cardia E., et Ruge-Murcia F., (2006), The Transmission of Monetary Policy
in a Multi-Sector Economy, CIREQ Cahier 20-2005.
Caballero R. et Bertola G. (1990), Kinked Adjustment Costs and Aggregate Dynamics, NBER
Macroeconomics Annual 1990, The MIT Press.
Caballero R. et Engel E., (1993), Heterogeneity and Output Fluctuations in a Dynamic Menu-
Cost Economy, Review of Economic Studies, 60, 95-119.
Caballero R. et Engel E., (2007), Price Stickiness in Ss Models: New Interpretations of Old
Results, Journal of Monetary Economics 54, Supplement 1, 100-121
Calvo G., (1983), Staggered Prices in a Utility Maximising Framework, Journal of Monetary
Economics, 12, 383-398.
Caplin A. et Leahy J., (1991), State-dependent Pricing and the Dynamics of Money and
Output, Quarterly Journal of Economics, 106, 683-708.
Caplin A. et Spulber D., (1987), Menu Costs and the Neutrality of Money, Quarterly Journal
of Economics, 102, 4, 703-725.
Carlton D. W., (1986), The Rigidity of Prices, American Economic Review, 76, 4, 637-658.
Carlton D. W., (1987), Theory and the facts of how markets clear: is industrial organization
valuable for understanding macroeconomics?, In Handbook of Industrial Economics, ed. R.
Schmalensee and R. Willig (Amsterdam, North Holland).
Carvalho C., (2006), Heterogeneity in Price Stickiness and the Real E⁄ects of Monetary Shocks,
Frontiers of Macroeconomics, 2, 1, 1-56.
Caucutt E, Ghosh M. et Kelton C., (1994), Pricing Behavior in United States Manufacturing
Industries: a Statistical Study using Disaggregated Data, Review of Industrial Organization,
9, 745-771.
45Caucutt E, Ghosh M. et Kelton C., (1999), Durability versus Concentration as an Explana-
tion for Price In￿ exibility, Review of Industrial Organization,14, 27-50.
Cecchetti S., (1985), Staggered Contracts and the Frequency of Price Adjustment., Quarterly
Journal of Economics, 100, 935-959.
Cecchetti S. (1986), The Frequency of Price Adjustement, Journal of Econometrics, 31, 255-274.
Chakrabarti R. et Scholnik B., (2005), Nominal Rigidities without Literal Menu Costs: Evi-
dence from E-commerce, Economics Letters, 86, 187-191.
Christiano L., Eichenbaum M. et Evans C, (2005), Nominal Rigidities and the Dynamic
E⁄ects of a Shock to Monetary Policy, Journal of Political Economy, 113, 1-45
Corcelli F. et Horvath R., (2006), Price Setting Behaviour: Micro Evidence on Slovakia, CEPR
Discussion Paper No. 5445.
Cornille D. et Dossche M., (2008), The Patterns and Determinants of Price Setting in the
Belgian Industry, Scandinavian Journal of Economics, ￿ para￿tre.
Dahlby B., (1992), Price Adjustment in an Automobile Insurance Market: a Test of the Sheshinski-
Weiss Model, Canadian Journal of Economics, 25, 3, 564-583.
Danziger B., (1983), Price Adjustments with Stochastic In￿ ation, Internatonal Economic Re-
view, 24, 3, 699-707.
Danziger B., (1984), Stochastic In￿ ation and the Optimal Policy of Price Adjustment, Economic
Inquiry, 22, 98-108.
Danziger B., (1987), In￿ ation, Fixed Cost of Price Adjustment, and Measurement of Relative-
price Variability: Theory and Evidence, American Economic Review, 77, 4, 704-713.
Danziger L., (1999), A Dynamic Economy with Costly Price Adjustments, American Economic
Review, 89, 4, 878-901.
Davis M.C et Hamilton JD, (2004), Why Are Prices Sticky? The Dynamics of Wholesale
Gasoline Prices, Journal of Money, Credit and Banking, 36, 1, 17-37.
46Desplatz R., (2000), HØtØrogØnØitØ des prix et salaires, pouvoir de marchØ et emploi : quatre
analyses ØconomØtriques sur donnØes individuelles d￿ entreprises, ThŁse de doctorat, UniversitØ
Paris 1 PanthØon-Sorbonne.
Dhyne E., `lvarez L. J., Le Bihan H., Veronese G., Dias D., Ho⁄mann J., Jonker N.,
L￿nnemann P., Rumler F. et Vilmunen J., (2006), Price Setting in the Euro Area: some
Stylised Facts from Individual Consumer Price Data￿ , Journal of Economic Perspectives, 20,
2, 171￿ 192.
Dhyne E., Fuss C., Pesaran H. et Sevestre P., (2007), Lumpy Price Adjustments: a Micro-
econometric Analysis, Banque de France, NER 185.
Dhyne E. et Konieczny J., (2006), Temporal Distribution of Price Changes: Staggering in the
Large and Synchronization in the Small, mimeo.
Dias D.A., Robalo Marques C., Neves P.D. et Santos Silva J.M.C., (2005), On the
Fisher￿ Konieczny Index of Price Changes Synchronization, Economic Letters, 87, 279￿ 283.
Dias M., Dias D. et Neves P., (2004), Stylised Features of Price Setting Behaviour in Portugal:
1992 - 2001, ECB Working Paper N￿332.
Dias D., Robalo Marques C. et Santos Silva J.M.C., (2006), Measuring the Importance of
the Uniform Nonsynchronization Hypothesis, ECB Working Paper N￿ 606.
Dias D., Robalo Marques C. et Santos Silva J.M.C., (2007), Time or State Dependent
Price Setting Rules? Evidence from Portuguese Micro Data, European Economic Review, 51,
7, 1589-1613.
Dixit A., (1991), Analytical Approximations in Models of Hysteresis, Review of Economic Stud-
ies, 58, 1, 141-151.
Dixon H. et Kara E., (2006), How to Compare Taylor and Calvo Contracts: a Comment on
Michael Kiley, Journal of Money, Credit and Banking, 38, 4, 1119-1126.
Dotsey M. et King R., (2005), Implications of State-dependent Pricing for Dynamic Macro-
economic Models, Journal of Monetary Economics, 52, 213-242.
47Dotsey M., King R. et Wolman A., (1999), State-dependent Pricing and their General Equi-
librium Dynamics of Money and Output, Quarterly Journal of Economics, 114, 655-690.
Dutta S., Bergen M., Levy D. et Venable R., (1999), Menu Costs, Posted Prices, and
Multiproduct Retailers, Journal of Money, Credit and Banking, 31, 4, 683-703.
Eden, B. (1994), The Adjustment of Prices to Monetary Shocks when Trade is Uncertain and
Sequential, Journal of Political Economy, 102, 493-509.
Eichenbaum M. et Fisher J.D.M., (2007), Estimating the Frequency of Price Re-optimization
in Calvo-style Models, Journal of Monetary Economics, 54, 2032￿ 2047.
Fabiani S., Druant M., Hernando I., Kwapil C., Landau B., Loupias C., Martins
F., Math￿ T., Sabbatini R., Stahl H. et Stokman ACJ, (2006), What Firms￿ Surveys
Tell us about Price-setting Behaviour in the Euro Area., International Journal of Central
Banking, 2, 3, 3-47.
Fischer S, (1977), Long-term Contracts, Rational Expectations, and the Optimal Money Supply
Rule, Journal of Political Economy, 85, 1, 191-205.
Fisher T. et Konieczny J., (1995), The Relative Rigidity of Oligopoly Pricing, Economics
Letters, 49, 33-38.
Fisher T. et Konieczny J., (2000), Synchronisation of Price Changes by Multiproduct Firms:
Evidence from Canadian Newpaper Prices, Economics Letters, 68, 271-277.
Fisher T. et Konieczny J., (2006), In￿ ation and Costly Price Adjustment: a Study of Canadian
Newspaper Prices, Journal of Money Credit and Banking, 38, 3, 615-633.
FougŁre D., Le Bihan H. et Sevestre P., (2007), Heterogeneity in Consumer Price Stickiness:
a Microeconometric Investigation, Journal of Business & Economic Statistics, 25, 3, 247-264
Gagnon E., (2006), Price Setting during Low and High In￿ ation: Evidence from Mexico, mimeo.
Galbraith G.K., (1936), Monopoly Power and Price Rigidities, Quarterly Journal of Economics,
50, 456-475.
48Gali J, et Gertler M., (1999), In￿ ation Dynamics: a Structural Econometric Analysis, Journal
of Monetary Economics, 44, 195-222.
Gautier E., (2008), La dynamique des changements de prix de production : une analyse ￿ partir
des relevØs de prix ￿ la production, Economie et Statistique, 407, 3-26.
Genesove D., (2003), The Nominal Rigidity of Apartment Rents, Review of Economics and
Statistics, 85, 4, 844-853.
Gertler M. et Leahy J., (2006), A Phillips Curve with an (s,S) Foundation, NBER working
paper N￿11971.
Goete L., Minsch R. et Tyran J.R., (2005), Micro Evidence on the Adjustment of Sticky-price
Goods: it￿ s How Often not How Much, CEPR Discussion Paper No. 5364.
Golosov M. et Lucas R., (2007), Menu Costs and Phillips Curves, Journal of Political Economy,
115, 171￿ 199.
Goodfriend M. et King R., (1997), The New Neoclassical Synthesis and the Role of Monetary
Policy, NBER Macroeconomics Annual.
Hall S., Walsh M. et Yates A., (2000), Are UK companies￿Prices Sticky?, Oxford Economic
Papers, 52, 425-446.
Hansen P., (1999), Frequent Price Changes under Menu Costs, Journal of Economic Dynamics
and Control, 23, 1065-1076.
Jaramillo C. et Cerquera D., (1999), Price Behavior in an In￿ ationary Environment: Evidence
from Supermarket Data, Borradores de Economia n￿138, Banco de la Republica de Colombia.
Jondeau E. et Le Bihan H., (2001), Testing for a Forward-looking Phillips Curve: Additional
Evidence from European and U.S. Data, NER 86, Banque de France.
Kackmeister A., (2007), Yesterday￿ s Bad Times are Today￿ s Good Old Times: Retail Price
Changes are More Frequent Today than in the 1890s, Journal of Money, Credit and Banking,
forthcoming
49Kano K., (2006), Modes of Competition and Asymmetric Price Rigidity in a Menu-cost Economy,
mimeo.
Kashyap A., (1995), Sticky Prices: New Evidence from Retail Catalogs, Quarterly Journal of
Economics, 110, 1, 245-274.
Kempf H., (1992a), RigiditØs nominales : dØveloppements rØents I, Revue d￿ Economie Politique,
102, 1, 1-43.
Kempf H., (1992b), RigiditØs nominales : dØveloppements rØents II, Revue d￿ Economie Politique,
102, 2, 155-205.
Kempf H., (2005), RigiditØs nominales : le di¢ cile passage de l￿ empirique au thØorique, Economie
et Statistique, N￿ 386.
Kiley M., (2002), Partial Adjustment and Staggered Price Setting, Journal of Money, Credit
and Banking, 34, 2, 283-298.
Klenow P. et Kryvtsov O. (2005) State-dependent or Time dependent Pricing: Does it Matter
for Recent US In￿ ation?, Manuscript, Stanford University
Konieczny J., (1993), Variable Price Adjustment Costs, Economic Inquiry, 31, 488-498.
Konieczny J. et Skrzypacz A., (2004), Search, Costly Price Adjustment and the Frequency of
Price Changes: Theory and Evidence, Working paper.
Konieczny J. et Skrzypacz A., (2005), In￿ ation and Price Setting in a Natural Experiment,
Journal of Monetary Economics, 52, 3.
Kovanen A., (2006), Why do Prices in Sierra Leone Change so Often? A Case Study using
Micro-level Price Data., IMF, Working Paper No. 06/53.
Kuran T., (1983), Asymmetric Price Rigidity and In￿ ationary Bias, American Economic Review,
73, 3, 373-382.
Lach S. et Tsiddon D., (1992), The Behavior of Prices and In￿ ation: an Empirical Analysis of
Disaggregated Price Data, Journal of Political Economy, 100, 2, 349-389.
50Lach S. et Tsiddon D., (1996), Staggering and Synchronisation in Price-setting: Evidence from
Multiproduct Firms, American Economic Review, 86, 5, 1175-1196.
Levy D., Bergen M., Dutta S. et Venable R., (1997), The Magnitude of Menu Costs:
Direct Evidence from Large U.S. Supermarket Chains, Quarterly Journal of Economics, 112,
3, 791-825.
Levy D. et Young A., (2004), The Real Thing: Nominal Price Rigidity of the Nickel Coke,
1886-1959, Journal of Money, Credit and Banking, 36, 4, 765-799.
Loupias C. et Ricart R., (2006), La formation des prix dans les industries fran￿aises: rØsultats
d￿ enquŒtes spØci￿ques, Revue d￿ Economie Politique, 4, 541-554.
Loy J.-P. et Weiss C., (2004), Synchronization due to Common Shocks? Evidence from German
Grocery Prices, Economics Letters, 85, 123-127.
Loy J.-P. et Weiss C., (2002), Staggering and Synchronisation of Prices in a Low-in￿ ation
Environment: Evidence from German Food Stores, Agribusiness, 18, 4, 437-457.
McDonald J. et Aaronson D., (2006), How Firms Construct Price Changes: Evidence from
Restaurant Responses to Increased Minimum Wages, American Journal of Agricultural Eco-
nomics, 88, 292-307.
Mankiw G. et Reis R., (2002), Sticky Information Versus Sticky Prices: A Proposal To Replace
The New Keynesian Phillips Curve, Quarterly Journal of Economics, 117, 4, 1295-1328.
Means G., (1935), Industrial Prices and their Relative In￿ exibility, U.S. Senate Document 13,
74th Congress, 1st Session.
Means G., (1972), The administered-price Thesis Recon￿rmed, American Economic Review,
292-306.
Mills F.C., (1926), The Behavior of Prices, NBER.
Nakamura E. et Steinsson J., (2007), Five Facts About Prices: A Reevaluation of Menu Cost
Models, Quarterly Journal of Economics, forthcoming.
51Owen A. et Trzepacz D., (2002), Menu Costs, Firm Strategy and Price Rigidity, Economics
Letters, 76, 345-349.
Powers E. et Powers N., (2001), The Size and Frequency of Price Changes: Evidence from
Grocery Stores, Review of Industrial Organization,18, 397-416.
Ratfai A., (2007), The Frequency and Size of Price Adjustment: Microeconomic Evidence, Man-
agerial and Decision Economics, 28, 751-762.
Ratfai A., (2006), Linking Individual and Aggregate Price Changes, Journal of Money Credit
and Banking, 38, 8, 2199-2224.
Roberts J., (1995), New Keynesian Economics and the Phillips Curve, Journal of Money, Credit
and Banking, 27, 975-984.
Rotemberg J., (1982), Sticky Prices in the United States, Journal of Political Economy, 90, 6,
1187-1211.
Rotemberg J., (1983), Aggregate Consequences of Fixed Costs of Price Adjustment, American
Economic Review, 73, 3, 433-436.
Rotemberg J., (1987), The New Keynesian Microfoundations, NBER Macroeconomics Annual,
69-104.
Rotemberg J., (2005), Customer Anger at Price Increases, Changes in the Frequency of Price
Adjustment and Monetary Policy, Journal of Monetary Economics, 52, 4, 829-852.
Sabattini R., Fabiani S., Gattuli A. et Veronese G., (2005), Producer Price Behaviour in
Italy: Evidence from Micro PPI Data, mimeo, Banca d￿ Italia.
Sheshinski E., Tishler A. et Weiss Y., (1981), In￿ ation, Costs of Price Adjustment, and the
Amplitude of Real Price Changes: an Empirical Analysis, in Development in an in￿ ationary
world, ed. MJ Flanders et A. Razin, New York Academic Press.
Sheshinski E. et Weiss Y., (1977), In￿ ation and Costs of Price Adjustment, Review of Economic
Studies, 44, 2, 287-303.
52Sheshinski E. et Weiss Y., (1979), Demand for Fixed Factors, In￿ ation and Adjustment Cost,
Review of Economic Studies, 46, 31-45.
Sheshinski E. et Weiss Y., (1983), Optimum Pricing Policy under Stochastic In￿ ation., Review
of Economic Studies, 50, 513-527.
Sheshinski E. et Weiss Y., (1992), Staggered and Synchronized Price Policies under In￿ ation:
the Multiproduct Monopoly Case, Review of Economic Studies, 59, 331-359.
Slade E., (1998), Optimal Pricing with Costly Adjustment: Evidence from Retail-grocery Prices,
Review of Economic Studies, 65, 87-107.
Slade E., (1999), Sticky Prices in a Dynamic Oligopoly: An Investigation of (s,S) Thresholds,
International Journal of Industrial Organization, 17, 4, 477-511.
Smets F. et Wouters R., (2007), Shocks and Frictions in US Business Cycles: A Bayesian
DSGE Approach, American Economic Review, 97, 3, 586-606.
Stahl H., (2005), How Frequently do Prices Change? Evidence Based on the Micro Data Under-
lying the German PPI, ECB Working Paper.
Stigler G. J. et Kindhal J. K., (1970), The Behaviour of Industrial Prices, NBER General
Series 90.
Stiglitz J., (1984), Price Rigidities and Market Structure, American Economic Review, 74, 2,
350-355.
Taylor J., (1980) Aggregate Dynamics and Staggered Contracts, Journal of Political Economy,
88, 1-22.
Taylor J., (1999), Staggered Price and Wage Setting in Macroeconomics, in J. Taylor et M.
Woodford, Handbook of Macroeconomics (Amsterdam, North Holland).
Tommasi M., (1993), In￿ ation and Relative Prices: Evidence from Argentina, MIT press ed
Sheshinski, Weiss.
Tsiddon D., (1993), The (Mis)behaviour of the Aggregate Price Level, Review of Economic
Studies, 60, 889-902
53Tucker R. S., (1938), The Reasons for Price Rigidity, American Economic Review, 28, 1, 41-54.
Vermeulen P., Dias D., Dossche M., Gautier E., Hernando I., Sabattini R. et Stahl
H., (2007), Price Setting in the Euro Area: some Stylised Facts from Individual Producer
Price Data, ECB Working Paper n￿727.
Weiss Y., (1993), In￿ ation and Price Adjustment: a Survey of Findings from Micro-data, Optimal
Pricing, In￿ ation, and the Cost of Price Adjustment, MIT press ed Sheshinski, Weiss.
Willis J., (2000), Estimation of Adjustment Costs in a Model of State-dependent pricing, mimeo.
Willis J., (2006), Magazine Prices Revisited, Journal of Applied Econometrics, 21, 337-344.
Wolman A., (2000), The Frequency and Costs of Individual Price Adjustment, Federal Reserve
Bank of Richmond Economic Quarterly, 86, 4.
Wolman A., (2007), The Frequency and Costs of Individual Price Adjustment, Managerial and
Decision Economics, 28, 531-552.
Woodford M. (2003); Interest and Prices: Foundations of a Theory of Monetary Policy, Prince-
ton University Press, Princeton.
Zbaracki M.J., Ritson M., Levy D., Dutta S., Bergen M., (2004), Managerial and Cus-
tomer Costs of Price Adjustment: Direct Evidence from Industrial Markets, Review of Eco-























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































60Tableau 4b : Synchronisation ou Øchelonnement des changements de prix.
Auteurs (date) Pays PØriode Biens Indice
KK (%)
Klenow et Kryvtsov (2005) EU 1988-2003 CPI 91
Baudry et al. (2005) F 1994-2003 CPI 83
Gagnon (2006) Mex. 1995-1999 CPI 36
1999-2002 CPI 84
Dias et al (2006) Port. 1993-1997 CPI 74
1998-2000 CPI 69
1996-2000 PPI 92
Dossche et Cornille (2008) Bel 2001-2005 PPI 36
Gautier (2008) F 1994-2005 PPI 92
Pays: Mex. Mexique; Port.: Portugal; Bel: Belgique
















































































































































































































































































































































































































































































































































































62Figure 1: ModŁle (S,s) avec in￿ ation dØterministe (Sheshinski et Weiss (1977))
Figure 2: ModŁle (S,s) ￿ deux bandes (Tsiddon (1993))
63Figure 3: ModŁle (S,s) avec bandes stochastiques et asymmØtriques
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